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Resumen

La presente investigacion tuvo como objetivo analizar a las empresas que pasaron por un
proceso de adquisiciones y/o fusiones entre los afios 2014 y 2019. Para ello, se considerd la
informacion de los estados financieros auditados y plataformas oficiales de las empresas,
Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa de Valores de Lima.

El estudio utiliza un enfoque descriptivo-cualitativo. El tipo de muestra fue por
conveniencia, seleccionandose veinte empresas que pasaron por procesos de adquisiciones y/o
fusiones entre los afios estudiados. Se eligi6 estas empresas debido a que sus procesos fueron
expuestos en los medios de informacion econdémica. Se analizaron en total ciento treinta y uno
estados financieros auditados. EI analisis consistia en cuatro aspectos: Contable, Auditoria,
Servicios de Auditoria, Entes regulatorios.

El analisis muestra, en cuanto al aspecto contable, que no todos revelan suficiente
informacion de los procesos de fusiones y adquisiciones en las notas a los estados financieros
como lo establece la NIIF3. En cuanto al aspecto de auditoria, la mayoria de auditores considera
importante revelar en el dictamen el método de valorizacidn de sus subsidiarias, sin embargo,
solo una empresa reveld en el dictamen el nombre de la empresa adquirida. En cuanto a los
servicios de auditoria, la firma mas solicitada fue EY y el periodo més largo en el que un mismo
auditor se encargd de una empresa fue de cinco afios consecutivos. Y por ultimo en cuanto a los
entes regulatorios, la mayoria de empresas que no son de tipo comercial revela en notas a los
estados financieros el marco normativo a las que estan sujetas y solamente las del sector eléctrico
tiene vigente la Ley Antimonopolio y Antioligopolio.

Palabras clave: Fusiones, Adquisiciones, Contable, Auditoria, Normas Internacionales

de Informacion Financiera (NIIF), Normas Internacionales de Auditoria (NIA), Dictamen.
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Abstract

The objective of this research was to analyze the companies that went through a process
of acquisitions and/or mergers between the years 2014 and 2019. For this, the information of the
audited financial statements and official platforms of the companies, Superintendency of the
Market Values and the Lima Stock Exchange.

The study uses a descriptive, explanatory and qualitative approach. The type of sample
was for convenience, selecting twenty companies that went through processes of acquisitions
and/or mergers between the years studied. We chose these companies because their processes
were exposed in the economic information media. A total of one hundred and thirty-one audited
financial statements were analyzed. The analysis consisted of four aspects: Accounting,
Auditing, Auditing Services, Regulatory Entities.

The analysis shows, regarding the accounting aspect, that not all of them reveal enough
information about the mergers and acquisitions processes in the notes to the financial statements
as established by IFRS3. Regarding the audit aspect, the majority of auditors consider it
important to disclose in the opinion the valuation method of its subsidiaries, however, only one
company revealed the name of the acquired company in the opinion. Regarding audit services,
the most requested firm was EY and the longest period in which the same auditor was in charge
of a company was five consecutive years. And finally, regarding regulatory entities, most non-
commercial companies disclose in notes to the financial statements the regulatory framework to
which they are subject and only those in the electricity sector have the Antitrust and
Antioligopoly Law in force.

Keywords: Mergers, Acquisitions, Accounting, Audit, IFRS, NIA, Opinion.



30

Planteamiento del Problema
Identificacién del Problema
Segun la Constitucion Politica del Perd (1993) en el articulo 58, se establece una
economia de libre mercado, la cual ha traido mucho beneficio a nuestro pais tal y como se
muestra en la Figura 1, sin embargo, conscientes que los tiempos han cambiado, la situacion
actual requiere de mayor transparencia e informacion de las transacciones.
Figura 1

Perd: Producto Bruto Interno 1950-2018

Tasa de crecimiento Periodo 2011-2018:4,3%

promedio anual 5.5% 5.3% 3,7% -1,0% 3,9% 5.6% —_—

Decenio

Quinguenio

Variacién Porcentual Anual -80

Indice de Volumen Fisico 2007=100 os a4 -120

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informitica.

Nota. Adaptado de Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, (2019)

En la historia se encuentran diversos casos donde la falta de transparencia y veracidad de
la informacidn ocultaron graves problemas, como, por ejemplo; el famoso caso Enron que se
dedicaba a las plantas de energia, pagaba sobornos y obtenia contratos en varios paises del
mundo a través del trafico de influencias, ademas de utilizar muchas técnicas contables
fraudulentas, que fueron avaladas por su empresa auditora Arthur Andersen, en ese entonces una

de las mas prestigiosas firmas auditoras. (Benston, 2006). Macintosh y Shearer (2000)
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mencionaron respecto al caso Enron que la gerencia de Enron, Andersen y otros deberian haber
reportado informacion financiera de manera mas completa, deberian haber auditado los estados
financieros con mas cuidado y actuado de manera mas responsable con respecto a todo el
proceso de informacion financiera. La informacion que se obtiene de los estados financieros
auditados debe ser confiable, esto no pasé en el caso de Enron por distintas razones, una de ellas
segln mencionan Macintosh y Shearer (2000) es que los auditores subordinaron sus puestos a las
demandas de sus clientes, en lugar de revelar la sustancia real subyacente de tales transacciones,
los contadores publicos, creen, han cambiado claramente su lealtad de un contrato con la
sociedad a uno con sus clientes. ¢Quiénes son los Andersen hoy en dia? ¢ Las big four? ;Acaso
no existe esa familiaridad hoy en dia? ¢;Cuantos informes de auditoria son presentados vez tras
vez, afios tras afio, por la misma firma de auditoria?

En el panorama latinoamericano, el actual caso Odebrecht (2016), o como lo llaman en
Brasil, la operacion Lava Jato, repitiendo la experiencia de Enron, en cuanto al pago de sobornos
y tréfico de influencias, y el cual no precisamente fue descubierto por una auditoria. Valarini y
Pohlmann (2019) menciona que la razon detras de este modus operandi no puede explicarse a
través de la codicia con fines de lucro. Todos los registros judiciales apuntan a la naturaleza
sistémica de las practicas corruptas. La monopolizacion del mercado con la ayuda de una gran
empresa estatal, que a menudo actuaba como una autoridad cuasi publica en Brasil, y el
“engrase” regular de las relaciones con los partidos politicos, constituia un sistema
interconectado de soborno y corrupcion.

El Pert no es ajeno a estos tipos de practicas que aparentemente cubiertas por el
cumplimiento de las normas, muchas empresas se fusionan o se adquieren, o comparten

contratos de trabajos en conjunto, que podrian esconder hechos irregulares. Se puede preguntar
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¢Donde estan los informes financieros de Odebrecht y las empresas relacionadas? ¢;No fueron
presentados ante las entidades competentes sus estados financieros auditados? ¢No fueron
auditados por las Big four? ;Donde queda la confiabilidad de la informacion?

Transparencia Internacional, una organizacion no gubernamental cuyo objetivo es medir
la corrupcién a nivel mundial, afirma que tres de cada cuatro empresas multinacionales en los
mercados emergentes tienen un puntaje de transparencia de cinco, donde diez es el maximo; el
puntaje para las empresas latinoamericanas en promedio es cuatro (Mongrut y Winkelried,
2019).

Las grandes empresas peruanas cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (BVL) y tienen
que presentar sus estados financieros auditados segln lo establece la Ley Organica de la
Superintendencia del Mercado de Valores (1992) en el articulo 1, inciso C. Como se puede
apreciar, la confiabilidad de la informacidn es un tema que viene siendo cuestionado hoy en dia,
y dentro de todas las transacciones que se dan en el Peru, existe una que es el caso de la
concentracion empresarial o fusiones o adquisiciones empresariales. Esta forma de inversion trae
algunas interrogantes que se analizan en esta tesis: ¢Qué revela el andlisis de las empresas con
fusiones y adquisiciones que cotizan en la BVL, 2014-2019? ;Qué informacion revela el analisis
de los estados financieros auditados de las empresas que pasaron por procesos de fusiones y
adquisiciones, y que cotizan en la BVL? ;Qué informacion revela el analisis del aspecto
normativo contable sobre fusiones y adquisiciones de las empresas que cotizan en la BVL 2014-
2019? ;Qué informacidn revela el analisis del dictamen de auditoria de las empresas que pasaron

por procesos de fusiones y adquisiciones, y que cotizan en la BVL?
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Objetivos
Objetivo General

Analizar la informacion revelada en los estados financieros auditados de las empresas que
pasaron por un proceso de fusiones y/o adquisiciones que cotizan en la Bolsa de Valores de
Lima, 2014-2019.
Obijetivos Especificos
o Analizar las empresas que pasaron por un proceso de fusiones y adquisiciones, y que
cotizan en la Bolsa de Valores de Lima 2014-2019.
. Analizar las normas internacionales de contabilidad y las normas internacionales de
informacion financiera con mas relevancia en el caso de las empresas con fusiones y
adquisiciones que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima 2014-2019.
o Analizar las normas internacionales de auditoria con mas relevancia en el caso de las
empresas con fusiones y adquisiciones que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima 2014-2019.
o Analizar los servicios de auditoria presentados a las empresas con fusiones y
adquisiciones que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2014-20109.
o Determinar las distintas responsabilidades que tienen las empresas segun su giro del
negocio, con las entidades estatales supervisoras.
Justificacion

De acuerdo con Kumar y Sharma (2019) la sociedad se ve afectada por algunos tipos de
fusiones, debido a la falta de normatividad regulatoria en el pais que se realiza. Meglio y Park
(2019) mencionan que la mayoria de las fusiones y adquisiciones tienen un impacto global, ya

que la mayor parte de ellas es ahora transfronteriza, por lo tanto aumenta la complejidad de las
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partes suméandose la falta de comunicacion o intervencion de los gobiernos. Hasta el 2018 mas de
100 paises cuentan con una ley antimonopolio.

La investigacion planteada contribuird en profundizar las caracteristicas (aciertos, faltas o
vacios) propias de cada fusion o adquisicion que presente informacion en la BVL, con el fin de
que a futuro cuando se realicen este tipo de estrategias, las partes involucradas (estado, empresa
objetivo, empresas de auditoria, entidades regulatorias) en el proceso puedan tener los alcances
considerados en este estudio.

De acuerdo con Raitis et al. (2018), en los paises nérdicos (Dinamarca, Finlandia,
Islandia, Noruega y Suecia) existe una estrecha colaboracion entre las empresas y las
universidades para realizar investigaciones sobre fusiones y adquisiciones tanto de tipo
cuantitativo como cualitativo.

Por otro lado, Garzella y Fiorentino (2017) mencionan que la creciente importancia en los
mercados llevd a los académicos a emprender mas investigaciones y a desarrollar literatura en
varias teorias para analizar los procesos de las fusiones y adquisiciones, aun asi se necesitan mas
estudios en el &mbito de las fusiones y adquisiciones, tanto para un analisis previo, en el proceso
y posterior a la fusion.

Mediante esta investigacion se desarrollard un método que servira de guia para futuras
investigaciones de tipo cualitativo que en la actualidad son muy escasas, asimismo permitira
conocer las deficiencias en los procesos de fusion y adquisicion, para que las autoridades
competentes puedan mejorar los mecanismos de presentacion de la informacion relevante.
Presuposicion Filosofica

Esta investigacion es para obtener el grado de maestria en auditoria, se inicia definiendo

desde nuestra filosofia cristiana, ¢Cual es el origen de la Auditoria? Bueno se tiene que regresar
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afios atras, al principio de todo. En la Biblia se encuentra en Isaias 14: 13 y 14 dice: “Tt que
decias en tu corazon: Subiré al cielo; en lo alto, junto a las estrellas de Dios, levantaré mi trono, y
en el monte del testimonio me sentaré, a los lados del norte; sobre las alturas de las nubes subiré,
y seré semejante al Altisimo”. Elena de White dice “Descontento con su posicion, y a pesar de
ser el &ngel que recibia méas honores entre las huestes celestiales, se aventur6 a codiciar el
homenaje que sélo debe darse al Creador.” (White, 1954) El orgullo, el egoismo, la codicia, el
deseo de querer tener mas, de ser el primero, el méas importante, es el problema del hombre desde
ya afios atras, el apdstol Pablo también lo dice en Timoteo 6:10, “porque raiz de todos los males
es el amor al dinero, el cual codiciando algunos, se extraviaron de la fe, y fueron traspasados de
muchos dolores.” Luego el autor de todo mal vino a esta tierra. Cuando Eva desobedecio la
orden dada por Dios de no comer del arbol prohibido, alli el Eterno, el mejor Auditor de todo el
universo, a quien no se puede esconder nada, y quien lo sabe todo, empezé con el cuestionario de
preguntas y al final dio su dictamen, quedaron fuera del Edén.

Y en cuanto al tema de fusiones y adquisiciones, hay un versiculo claro en Isaias 5: 8
“;Ay de los que juntan casa a casa, y afiaden heredad a heredad hasta ocuparlo todo! ;Habitaréis
vosotros solos en medio de la tierra?” Ocuparlo todo, acaparar todo, la formacion de monopolios,
que ocupan todo el mercado en los diversos sectores, y mas adelante dice en el versiculo 20 “jAy
de los que a lo malo dicen bueno, y a lo bueno malo, que hacen de la luz tinieblas, y de las
tinieblas luz; jque ponen lo amargo por dulce, y lo dulce por amargo!, que gran responsabilidad
da a cada persona este versiculo y ain mas a los auditores para poder llamar a las cosas por su
nombre.

Al recorrer las santas escrituras se pueden recordar historias donde el egoismo gana la

batalla y caemos en el pecado del robo, del fraude, de la deshonestidad. Recordar historias como
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la de Zaqueo, el cobrador de impuestos que robaba a la gente y esta conocia su pecado a tal
punto que no comprendia como el mejor Auditor de todos los tiempos pudo ser capaz de ir a la
casa de ese ladron. Pero al igual que Adan y Eva que tuvieron que pagar las consecuencias de su
pecado, Zaqueo tuvo que devolver lo robado y hasta cuatro veces mas.

El mejor Auditor del universo, siempre esta en constante revision de nuestras vidas, y es
quien tiene la solucion a nuestros problemas, y da oportunidades para presentarse

razonablemente conforme con las normas eternas que El establecio.
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Marco Teorico/Revision de la Literatura
Antecedentes

Como parte de la investigacion, se realizo la basqueda de trabajos de investigacion en
diversas fuentes, los resultados de esas busquedas se muestran a continuacion:

Blas et al. (2020) en la tesis: “Buenas practicas de valoracion en el proceso de
adquisicion realizadas por empresas del sistema financiero peruano: Los casos de Banco de
Crédito del Peru, Interbank, Pichincha y Scotiabank Per( ”, sefiala once buenas préacticas
financieras entre las cuales resaltan la importancia de tener un area de fusiones y adquisiciones y
la validacién de la informacion contable, ademéas de ampliar la investigacién a otros sectores.

Vergara (2018), en su tesis: “La importancia del dictamen de auditoria financiera para el
financiamiento de las empresas industriales inscritas en la bolsa de valores de Lima 2015-
2016, sefiala que el Dictamen de Auditoria Financiera es muy importante para la toma de
decisiones en temas de financiamiento de las empresas industriales inscritas en la BVL.

Gutiérrez y Barrera (2018), sefiala que el afianzamiento del mercado accionario estd muy
relacionado con la transparencia y la contabilidad de la informacion disponible para los usuarios
de estos mercados. Por esta razdn, el revisor fiscal tiene la funcion principal de divulgar la
situacion financiera y administrativa de la empresa a través de un informe, la cual se convierte en
un garante de la realidad economica de las empresas, al verificar la ausencia de fraudes y errores
en las informaciones financieras que se entregan a los usuarios.

Figueroa (2017) en su tesis: “El nuevo dictamen de auditoria y su incidencia en su
realizacion de la auditoria financiera en Trujillo, a partir del 2016, sefiala que utilizar el nuevo
dictamen de auditoria repercute beneficiosamente en la auditoria financiera, generando en la

labor de auditoria, cambios beneficiosos que mejoran el valor comunicativo del informe,
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ofreciendo informacion transparente y relevante, lo que finalmente produce una mejora en la
calidad del servicio que los auditores ofrecen.

Calampa y Vargas (2017), en su tesis: Las Fusiones y Adquisiciones en el Peru.
Importacion de clausulas del Derecho Norteamericano y su implementacion en las operaciones
de adquisicion empresariales”, sefialan que, las operaciones de fusion y adquisicion empresarial
no se repiten, cada una de ellas tiene sus propias particularidades. Sin embargo, se debe tener
cuidado al considerar que muchas de estas instituciones no tienen respaldos en la legislacion,
doctrina o jurisprudencia; el asesor legal corporativo debe minimizar el riesgo de que, frente a la
importacién de diversas clausulas y herramientas legales, se cuide que los conceptos traidos a la
realidad peruana y desconocidos por la jurisprudencia local, pierdan su naturaleza original o sean
interpretados de forma distinta a lo previsto al momento de su estructuracion.

Mufoz-lzquierdo et al. (2019) en el articulo de investigacion “’Explicando las causas de
la falla del negocio usando revelaciones de informes de auditoria ”, sefialan que el informe de
auditoria también se puede utilizar para este propdsito porque proporciona informacion sobre
cualquier incertidumbre material relacionada con eventos que puedan advertir a los usuarios
sobre posibles causas de incumplimiento comercial.

Durante un periodo de creciente globalizacion durante las Gltimas cuatro décadas, las
fusiones y adquisiciones han experimentado una importante proliferacion de popularidad como
una forma de desarrollo estratégico de crecimiento, alentada, en parte, por el deseo de
incrementar eficiencia competitiva (Jackson, 2018). Como se puede ver en la Figura 2 tanto el
numero de acuerdos, como los montos de estos se incrementan en las décadas del crecimiento de

la globalizacion entre los afios 1980 y 1990, y dandose su mayor incremento en los afios 2000 y
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2007, también se puede ver que después de un descenso inicial, el nimero de acuerdos ha
continuado con fuerza.

A lo largo de la historia, las fusiones y adquisiciones toman protagonismo a partir del siglo X1X
entre las compafiias estadounidenses (Hitt et al., 2015).

Figura 2

Fusiones y adquisiciones globales 1990-2016
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Nota. Adaptado de Organizational justice in mergers and acquisitions: Antecedents and
outcomes, por Jackson, 2018.

Para Jackson (2018) y Kumar y Sharma (2019) han habido seis oleadas de fusiones y
adquisiciones reconocidas dentro de los Estados Unidos (Ver Tabla 1), la primera de estas se da
en los afos 1895 al 1904 y esta caracterizada por las fusiones y adquisiciones de tipo horizontal,
es decir, de empresas del mismo rubro o de caracteristicas similares, también se le conoce a este
tipo de fusiones horizontales como las fusiones por monopolio, y dentro de las mas grandes
empresas estan las de rubro de los aceros, ferrocarriles, mineras, telefonicas, petroleo; asimismo

detras de estas fusiones estan hombres que aun se consideran iconos de la industria como, J. P.



40

Morgan, John D. Rockefeller, and Andrew Carnegie. Esta ola termino debido a los fraudes
financieros y la facil disponibilidad de financiamiento, seguido a una ley antimonopolios.
Después de la primera guerra mundial se da la segunda ola de las fusiones y
adquisiciones entre los afios 1916 y 1929, esta se caracteriza por fusiones y adquisiciones
verticales. Este tipo de fusion se da cuando la empresa se fusiona con su proveedor de materias
primas (Backward Integration), o la red de distribucion de sus productos (Forward Integration)
para ahorrar tiempo y costos. Uno de los ejemplos de este tipo de fusiones es la de General
Motors, ya que compro y realizé fusiones con los proveedores de componentes automovilisticos.
El fin de esta ola se da con la gran depresién o el famoso crack de octubre de 1929.
Tabla 1

Diferentes olas de fusiones en los Estados Unidos de Norteamérica

Periodo Nombre Tipos de M&A
1985-1904 Primera ola  Fusiones horizontales
1916-1929 Segunda ola Fusiones verticales
1965-1969 Terceraola  Fusiones de conglomerados diversificados

Fusiones conceéntricas: adquisiciones hostiles,

1981-1989 Cuartaola  desinversiones
1990-2000 Quintaola  Fusiones transfronterizas
2003-presente  Sexta ola Equidad privada, compra apalancada (LBO)
Nota. Adaptado de An Insight into Mergers and Acquisitions, por Kumar y Sharma, 2019.

La tercera ola se da después de la segunda guerra mundial y se distingue por las fusiones
de conglomerados de diversos sectores, por ejemplo, un conglomerado podia estar compuesto
por empresas de alquiler de automdviles, panaderias, hoteles, agencias de crédito. Algunos
ejemplos de esta ola es el de la empresa ITT, que llego a fusionarse con mas de 250 empresas
(ITT, 2020). Otra empresa fue Revlon, del rubro de cosméticos, que intento entrar al sector de

salud pero que se vio afectada por el poco conocimiento de la gerencia en este sector.
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La cuarta ola se vio marcada por fusiones de tipo hostiles o amistosa, si la junta directiva
accedio a la fusion desde un inicio se consideraba amistosa, si se negaba se consideraba hostil.
Este periodo corto se dio de los afios 1981 al 1989. Aqui nacieron los bancos de inversion que se
caracterizaban de hacer las negociaciones hostiles, estos eran conocidos como los asaltantes
corporativos, estos también se encargaban de vender las acciones a un precio superior al que se
pag6 originalmente. En esta época también se dieron las transacciones internacionales, un
ejemplo se dio entre la estadounidense Smith Klain Beecham y Beecham Group del Reino
Unido.

Las transacciones de la quinta ola enfatizaron més en estrategia en lugar de ganancias
financieras rapidas. La mayoria de las fusiones notables han sido completamente fuera de los EE.
UU. o involucro a una parte no estadounidense. Esta quinta ola se dio entre los afios 1990 al
2000 y es alli donde se dio la méas grande fusion de todos los tiempos, y fue entre Vodafone
AirTouch-Mannesmann AG. Los principales mercados de valores ayudaron en esta actividad
globalizada de fusiones y adquisiciones, dando lugar a la competencia internacional. Ademas,
muchos gobiernos europeos rompieron importantes restricciones de larga data que habian
impedido muchos acuerdos transfronterizos, incluso en EE. UU. tambiéen se anularon algunos
impedimentos importantes a la actividad de fusiones y adquisiciones. Aparte de la globalizacion,
otra de las caracteristicas de esta quinta ola, fue la revolucion tecnolégica y de comunicaciones,
principalmente por el internet a causa del siglo XX. Las mayores empresas en tecnologias, como
Microsoft y Cisco, compraban regularmente 10 0 mas empresas cada afio. Otras empresas, como
AOL, compraron empresas tradicionales, como Time-Warner, para crear el conglomerado de

compatfiia de medios de “clics y ladrillos”.
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En la actualidad se vive en la sexta ola de fusiones y adquisiciones, esta ola empezé en el
afio 2003, y se caracteriza por la aparicion de los términos Private Equity y LBO (leveraged o).
Las LBOs es una compra apalancada (LBO) es la adquisicion de otra empresa cuyo costo de
adquisicion es cubierto significativamente por dinero prestado. Los activos de la empresa que se
adquiere y los activos de la empresa adquiriente, son utilizados a menudo como garantia para los
préstamos. Las Private Equity o capital privado, es capital que no cotiza en la bolsa pablica, por
lo tanto, se le considera una clase de inversion alternativa. El capital privado consiste de
inversionistas y fondos que realizan adquisiciones de empresas publicas o que invierten
directamente en empresas privadas, lo que resulta en la exclusion del capital pablico. Segin
Depamphilis (2018), tratar de predecir el momento de la proxima ola de fusiones es problemético
debido a la lentitud y recuperacion econémica mundial desde 2009, por otro lado habiendo
alcanzado su pico anterior en 2015,las fusiones y adquisiciones disminuyeron en 2016.

Como menciona Alarco (2018), no solo en Estados Unidos y Europa se dio este
fendmeno mundial, también se dio en Ameérica Latina, no se tiene fuentes oficiales del tema por
lo que se tuvo que acudir a base de datos de empresas privadas. La Figura 3 muestra una grafica
de Thomson & Reuters, como las mas confiable que se tiene sobre el desarrollo de las fusiones y

adquisiciones en América Latina entre los afios 1990 al 2014.
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Figura 3

Evolucion de las fusiones y adquisiciones en América Latina 1990-2014
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Nota. Adaptado de El impacto de las fusiones y adquisiciones en la distribucién del ingreso y el
PIB: América Latina, 1990-2014, por Alarco (2018).

En Sudamérica las economias que tuvieron mas auge con las fusiones y adquisiciones
fueron Brasil, Argentina, Chile, Colombia, Venezuela y Perd. De acuerdo con Chen (2017), las
raices de las microfinanzas en Per( se origind en la década de 1950, pero en el sector privado, las
microfinanzas comenzaron a experimentar un rapido crecimiento en la década de 1990 cuando la
industria se vio reforzada por un nuevo marco de politicas de economia liberal.

A partir del afio 1990 se puede ver que las fusiones y adquisiciones en el Peru cobran
mayor protagonismo, teniendo como las mayores fusiones y adquisiciones de las empresas
Xstrata Per S.A 'y Repsol Peru en los afios 2014 y 2013 respectivamente como se puede ver en
la Tabla 2. A partir del 2014, se empieza a analizar las fusiones y adquisiciones que se dieron en

el Peru en los aspectos que cubre esta investigacion y que ya fueron mencionados.



Tabla 2

Mayores operaciones de fusiones y adquisiciones en América Latina 1990-2014

Pais

Valor

Economia Empresa objetivo Empresa adquiriente adquiriente  (millones de délares) Sector Ao
América Telecom S.A. de
México C.V. Ameérica Movil S.A. de CV México 31757 Te-lecomunicaciones 2006
Grupo Modelo S.A.B. de Anheuser-Busch Mexico Bienes de consumo
C.V. Holding Meéxico 17996 béasico 2012
Bellsouth-Nicaraguan
Nicaragua Cellular Telefonica Moviles S.A. Espafia 150 Telecomunicaciones 2004
Dissur Unidn Eléctrica Fenosa S.A. Espafia 115 Energia y electricidad 2000
HSBC Bank (Panam@)
Panama S.A. _ Bancolombia SA Colombia 2100 Finanzas 2013
BAC Credomatic GEFC Grupo Aval Acciones y
Inc. Valores Colombia 1920 Finanzas 2010
Hines Pan-European Core  Luxemburg
Paraguay Eurosquare Fund 0 166 Inmob_iliarias 2007
Medios de
Cablevision Paraguay Tigo Paraguay Paraguay 150 comunicacién 2012
MMG South América
Perli Xstrata Per( S.A. Management Hong Kong 7005 Materias primas 2014
Repsol-LNG Bus, Peru Royal Dutch Shell PLC Holanda 4585 Energiay electricidad 2013
Oy Metsa-Botnia AB-
Uruguay Uruguay UPM-Kymmene Oyj Finlandia 2404 Materias primas 2009
Undisclosed Airport Retail
Ops Dufry AG Suiza 672 Comercio minorista 2011
Republic of Venezuela-
Venezuela Carabobo Investor Group India 4848 Energiay electricidad 2010
Carabobo Block 2 Project NK Rosneft Rusia 2200 Energiay electricidad 2011

Nota. Adaptado de EI impacto de las fusiones y adquisiciones en la distribucion del ingreso y el PIB:

Alarco, 2018.

América Latina, 1990-2014, por
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Bases Tedricas
Fusiones y Adquisiciones

Segun Raitis et al. (2018), las fusiones y adquisiciones son encuentros organizacionales,
donde la socializacion y la interaccion son fundamentales para el éxito de la integracion
posadquisicion.

Harrison (2016) menciona que lo basico para construir una estructura de fusiones y
adquisiciones (M&A) y llegar a un acuerdo es: venta de activos, venta de acciones y fusiones,
todos por medios legales para transferir la propiedad de un negocio, de un vendedor a un
comprador. Cada fusion y adquisicion tienen caracteristicas Unicas en una estructura de acuerdo,
que se puede utilizar para lograr o evitar resultados.

Para Garzella y Fiorentino (2017) las fusiones y adquisiciones son acuerdos mediante los
cuales una empresa toma el control, directa o indirectamente, de otra empresa. La combinacion
de dos 0 mas empresas es generalmente desarrollada de acuerdo con tres formas principales:

e Fusidn por incorporacion, una empresa existente incorpora una 0 mas empresas;

e Fusién pura, dos 0 mas empresas se fusionan creando una nueva entidad legal;

e Adquisicion, una empresa adquiere una parte significativa de las acciones de otra

empresa.

Para Rani et al. (2016), las fusiones y adquisiciones son formas para acceder a nuevos
recursos y nuevos mercados. En una fusion, dos empresas son combinadas y en una adquisicion
una empresa se hace cargo de otra empresa. Ambos procesos asumen que "dos empresas

separadas se juntan y crean mas valor en comparacion a estar en una posicion individual ™.
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Fusion. La fusion consiste en el mecanismo de concentracion empresarial mediante el
cual dos 0 mas sociedades se rednen a efectos de formar una sola unidad que amalgama los
patrimonios de las sociedades participantes e integra a sus socios.

Adquisicién. Las adquisiciones de sociedades por su parte son la compra que una
persona o grupo de personas realiza de todo o parte de un negocio, a través de la compra de las
acciones que detentan control en la empresa objetivo o a través de la compra de todos o parte de
los activos principales de la empresa objetivo.

Segun Humrickhouse et al. (2017) definen el valor de una empresa, al considerar los
elementos de riesgo que estan involucrados en la generacion de los flujos de efectivo futuros que
se descontaran a valor presente, para ser mas exactos, el valor del negocio es la suma de cada
uno de los posibles resultados de efectivo neto multiplicado por la probabilidad de lograr cada
uno y luego descontando al valor presente.

Responsabilidad con Otras Entidades

Garzella 'y Fiorentino (2017) sostienen que a menudo se observa que antes que se
concreten las fusiones y adquisiciones, se prometen sinergias que rara vez se informan los
hallazgos detallados sobre la evaluacion de la potencial fusion.

Para Harrison (2016) en la estructuracion de la transaccion de las fusiones y
adquisiciones, el analisis fiscalizador juega un rol importante. Las regulaciones especificas de la
industria, los regimenes, como la banca o la regulacién de servicios publicos, también juegan un
papel importante en la estructuracion de acuerdos para empresas reguladas, como es el caso de
esta investigacion, donde se analizan a las empresas que cotizan en la BVL.

Ademas de ello existen diversas entidades del estado, para cada sector econémico

representadas por los Ministerios del Estado Peruano, que velan por el cumplimiento de las
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normas establecidas en favor del estado. En este caso se analizan como se realizaron los
acuerdos, si efectivamente los organismos competentes cuentan con mecanismos suficientes para
recaudar informacion ante un proceso de fusion y adquisicion.

Otros de los entes reguladores directamente relacionados por el Decreto de Urgencia 013-
2019, Articulo 11.- Autoridad competente respecto al control previo de las operaciones de
concentracion empresarial: EI control previo de las operaciones de concentracién empresarial se
encuentra a cargo del Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccién de
la Propiedad Intelectual (INDECOPI) (Decreto de Urgencia N° 013-2019 (2019), también se
analizan los alcances de esta norma en el ambito contable y de auditoria asi como la informacion
presentada a la Superintendencia de Mercados y Valores y demas alcances relacionados al tema
de estudio.

Para Jackson (2018), un ejemplo de cambio corporativo que a menudo es radical y puede
tener las consecuencias perturbadoras para el empleado son las fusiones y adquisiciones. La
integracion completa deberia resultar en el surgimiento de una nueva organizacion que asimila
las practicas y politicas de las antiguas organizaciones y una concientizacion de la identidad de
empleados a una nueva cultura organizacion. Como se ve el aspecto de la cultura organizacional
también seria un punto importante para una posible investigacion de como influye las fusiones y
adquisiciones en diferentes aspectos.

En cuanto al aspecto tributario es un tema complejo y separado que no se ve en esta

investigacion, pero si servira de base para futuras investigaciones.
Aspecto Normativo de Contabilidad

Segun Lam (2010), los otros grupos de interés en el negocio utilizan la informacion

(registros contables) que aporta la contabilidad para evaluar la situacion financiera y los
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resultados econdmicos de la entidad; estos registros contables utilizan un lenguaje organizado
que se conoce como el plan de cuentas. Hasta el afio 1973, cada empresa peruana elaboraba su
plan de cuentas segun sus necesidades de informacion utilizando una diversidad de términos; se
utilizaban muchas cuentas analiticas mientras que otras solo utilizaban cuentas genéricas. Debido
a esta situacion, se aprobd el primer Plan Contable General cuya aplicacion obligatoria se dio a
partir del primero de enero de 1974 y tuvo vigencia hasta el afio 1984, en el cual fue
reemplazado por el Plan Contable General Revisado (PCGR), y posteriormente, en el 2011,
surge el Plan Contable General Empresarial (PCGE) el cual es utilizado hasta la fecha y ha
sufrido algunas modificaciones, siendo la Gltima la del afio 2019. Sin embargo, otra dificultad
aparece porque los estados financieros en el Peru se elaboran siguiendo lo estipulado por las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), y estas no guardan relacion con el
PCGE.

Para que una NIIF sea aplique en el Peru tiene que ser aprobado por el Consejo
Normativo de Contabilidad (CNC), como se ve en la Figura 4, el CNC esta bajo la supervision
del Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) y una de sus funciones es aprobar las normas de
contabilidad que se aplican en las empresas publicas y en el sector privado.

Figura 4

Proceso de la aprobacion de las NIIF en el Perd
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Nota. Adaptado de La aplicacion del nuevo Plan Contable General Empresarial, por Lam, 2010.

En este contexto existen algunas normas contables que se relacionan directamente con los
procesos de fusiones y adquisiciones:

e NIIF 3 Combinaciones de negocios

e NIC 28 Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos

e NIC 38 Activos Intangibles

Se analizan las normas y se contrastan con los estados financieros auditados presentados
a la Superintendencia de Mercados de Valores, por las fusiones y adquisiciones que se
realizaron.
Aspecto de Auditoria

Segun Montilla y Herrera (2006) la auditoria permite desarrollar relaciones diversas entre
los agentes econémicos debido a la confianza en los contadores publicos cuando ellos extienden
su garantia personal o también llamado fe publica en el trabajo de investigacién que realizan,
comunmente llamado, auditoria. Por lo tanto, la auditoria se convierte en una préactica

trascendental en el campo social y economico.
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Para Mufioz-lzquierdo et al. (2019) la calidad de la auditoria es esencial para garantizar la
confiabilidad de los informacidn proporcionada a las partes interesadas para la toma de
decisiones seguras, y para esto Madalina et al. (2014) dice que con el fin de fortalecer el régimen
de informacidn financiera en los paises miembros de la Unién Europea (UE) se ha establecido la
implementacion de las Normas Internacionales de Auditoria emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Auditoria y Assurance Board (IAASB) de la Federacion Internacional de
Contadores (IFAC).

Ya que se cuenta con los estados financieros auditados publicados en la Sociedad de
Mercado y Valores, se analizan si efectivamente se cumplieron con aspectos relevantes que
consideran las siguientes normas de auditoria:

e NIA 700 EI dictamen del auditor independiente sobre un juego completo de estados

financieros de propdsito general.

e NIA 706 Parrafo de Enfasis

e NIA 720 Otra informacién en documentos que contienen estados financieros

auditados.
Servicios de Auditoria

Para Garzella y Fiorentino (2017), uno de los principales desafios en las fusiones y
adquisiciones es desarrollar un proceso de decision previo a la adquisicion que indica qué
adquisiciones son "correctas", incluso en condiciones de informacion incompleta, rapidez y
sigilo. La informacidn en los procesos de fusiones y adquisiciones es relevante para el éxito de
ellas, en diferentes aspectos.

Uno de los encargados de presentar informacion de las empresas son las sociedades o

firmas de auditoria, estas empresas presentan sus estados financieros auditados a la
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Superintendencias de Mercado y Valores (SMV). Las 4 firmas de auditoria internacionales
(Bigfour) més grandes en el Pert, como Price WaterHouse Coopers (PWC), Deloitte, Ernest y
Young (EY), KPMG, son las que se encargan en su mayoria de esta informacion. Sin embargo,

se cuenta con mas de 200 firmas de auditoria autorizadas para este tipo de trabajos.
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Materiales y Métodos
Tipo de Investigacion

Para Hernandez et al. (2014), dos propositos fundamentales se cumplen con la
investigacion: producir conocimiento y teorias (investigacion basica) y resolver problemas
(investigacion aplicada). El objetivo principal de la investigacion aplicada es determinar una
solucion para problemas apremiantes en la practica real, mientras que la investigacion basica esta
orientada a buscar informacion que pueda tener una amplia base de aplicaciones a medio y largo
plazo.

Por lo tanto, esta investigacion es de tipo aplicada con enfoque cualitativo de alcance
descriptivo, porque se analizara los procesos de fusiones y adquisiciones con el fin aportar con
nuestras conclusiones a los diferentes grupos de interés relacionados en este tipo de
transacciones. Asimismo enfatizar que el analisis de los procesos de fusiones y adquisiciones de
esta investigacion considera el aspecto contable y respecto al analisis de auditoria se limita al
analisis de los dictdmenes de auditoria que estan publicados junto a los estados financieros.

Segun Hernandez et al. (2014), la investigacion descriptiva puntualiza las caracteristicas
de la poblacion en estudio. Esta metodologia se focaliza en el “qué” del sujeto de investigacion,
en lugar del “por qué”. No se centra en las razones por las que sucede un fendmeno sino describe
la naturaleza de un segmento demogréfico, es decir, no considera el “por qué” ocurre, sino que
“describe” el tema de investigacion.

Disefio de la Investigacion

Existen dos tipos de disefios de investigacion: disefio experimental y no experimental. En

esta investigacion se utiliza el disefio no experimental, de clasificacion transaccional o

transversal de tipo descriptivo. El disefio propuesto para esta investigacion se muestra en la



53

Figura 5, tomando como referencia al disefio propuesto por Hernandez et al. (2014). Asimismo,
en la Figura 6 se detallan los aspectos del disefio de esta investigacion.
Figura 5

Disefio no experimental de clasificacion transaccional y de tipo descriptivo

Descriptivos

Se recolectan datos y se describe categoria,
concepto, variable (X;)

Se recolectan datos y se describe cateqgoria,
concepto, variable (X))

Se recolectan datos y se describe categoria,
concepto, variable (X))

Tiempo dnico

El interés es cada variable tomada
individualmente

CHECRS

Nota. Adaptado de Metodologia de la Investigacion por Hernandez et. al, 2014
Figura 6

Disefio de la presente investigacion
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Al inicio de la investigacion se establecio un esquema, como se muestra en la Figura 7

que sirvio de guia para centrar los aspectos del analisis de estudio.

Figura7

Esquema de la investigacién de fusiones y adquisiciones (M&A)
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La poblacién estd compuesta por todas las fusiones y adquisiciones de las empresas que
cotizan en la BVL de los afios 2014 al 2019. Asimismo, estas empresas pertenecen a los sectores:
cemento, retail, comercio, alimentos, bebidas, transporte de caudales, energia eléctrica,
financiero, mineria, quimica / farmacéutica, seguros, siderurgia / metalurgia.

Muestra

La muestra a utilizar es el tipo de muestreo por conveniencia, que segin Malhotra (2008)
busca obtener una muestra de elementos convenientes para el investigador, es asi que se
seleccionan algunas de las fusiones mas relevantes de operaciones de fusiones y adquisiciones de
las empresas que cotizan en la BVL entre los afios 2014 al 2019 (Ver Tabla 3). Los criterios de
seleccion de la muestra de empresas fueron que tienen informacién financiera publicada y que
las operaciones de fusion y adquisicion tuvieron una repercusion en el mercado.

Las dos ultimas operaciones del afio 2020, son casos que iniciaron su proceso de
negociacion en el afio 2019.

Tabla 3

Empresas que cotizan en bolsa 2014-2019

Target . .
o ~ Pais del Empresa Pais del Monto de la
N ANO (Emp_r esa Target compradora  Comprador  transaccion EEFF
Obijetivo)
Unidn Unién
Lafarge Andina de US$ 518.9 Andina de
1 2014 Cementos Ecuador Cementos Perl miIIoneé Cementos
SA SAA SAA
(UNACEM) (UNACEM)
Maestro Pert . SACI . US$ 492 Falabella
2 2014 SA Perd Falabella Chile millones Perd S.A. A
Sociedad
Boliviana de - . . US$ 300
3 2014 Cemento SA Bolivia  Grupo Gloria Peru millones YuraS. A

(Soboce)
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10

11

12

13

2014

2015

2015

2015

2016

2016

2016

2016

2017

2017

Global
Alimentos
SAC

Molino
Saracolca
SAC

Corporacion
Lindley SA
Union
Cementera
Nacional,
UCEM
C.E.M.
Hermes
Transportes
Blindados
SA

Enel

KLS Energy

Grupo
financiero
Diviso

Intralot del
Pert S.A.

Volcan
Compaiiia
Minera SAA

Seguros Sura
SAe
Hipotecaria
Sura
Empresa
Administrad
ora
Hipotecaria
SA

Peru

Pert

Ecuador

Per(

Per(

Corea

Pert

Grecia

Per(

Per,
Colombia

Alicorp SAA

Arca
Continental
SAB de CV

Grupo Gloria

The Carlyle
Group

Conelsur

Minsur

Maj Invest

Intercorp

Glencore

Intercorp
Financial
Services Inc.
e Interseguro
Compaiiia de
Seguros

Perd

México

Pert

EEUU

Chile

Perd

Dinamarca

Pert

Suiza

Pert

US$ 107
millones

US$ 760
millones

US$ 230
millones

US$ 187
millones

US$ 65
millones

US$ 85
millones

US$ 68.7
millones

US$ 734
millones

US$276.38

millones

Alicorp
SAA

Corporacion
Lindley S. A

YuraS. A

Hermes
Transportes
Blindados
SA
Enel
Generacion
Peri SAA

Minsur SA.

Diviso
Grupo
Financiero
S.A.

Intralot del
Peru S.A.

Volcan
Compaiiia
Minera
SAA.
1.Intersegur
o Compafiia
de Seguros
S.A.

2.Intercorp
Financial
Services Inc.

3.Intercorp
Peru Ltd.
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14

15

16

17

18

19

20

2018

2018

2018

2019

2019

2020

2020

Quicorp S.A.
(Mi Farma)

La positiva

Comercial
del Acero
S.A.

Contacto
Servicios
Integrales de
Créditos y
Cobranzas
SA. e
Inversiones
Huancavelica
S.A.

Intradevco

Hermes
Transportes
Blindados
SA

Luz del Sur

Peru

Peru

Per(

Perud

Peru

Perud

Pert

Inkafarma (a
través de
InRetail)

Fidelidade

Corporacion
Aceros
Arequipa
S.A

Banco
Internacional
del Per(
S.AA.
(Interbank)

Alicorp SAA

CVC Capital
Partners

Three
Gorges
Corporation

perg USS59L
millones
Portual 90.8 millones
g de euros
Pert S/84,584,000
250 mil 560
soles
Perud
1°087,642.00
soles
Pert US_$ 490.5
millones
Luxemburg US$ 400
0 millones
3.590
China millones de
dolares

1. InRetail
Pera Corp.

2. Intercorp
Perd Ltd.

La Positiva
Seguros y
Reaseguros
SAA
Corporacion
Aceros
Arequipa
SA

Banco
Internacional
del Pert
SAA. -
Interbank

Alicorp
S.AA.

Hermes
Transportes
Blindados
SA

Luz del Sur
SAAY
Subsidiarias
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En la Tabla 4 se detalla la operacionalizacion de variables que muestra inicialmente el problema general y especificos, asi

como los objetivos general y especificos. Asimismo, se detalla la metodologia, las variables y las técnicas e instrumentos utilizados.

Tabla 4

Operacionalizacion de variables

- . TECNICAS E
PROBLEMA OBJETIVOS HIPOTESIS METODOLOGIA VARIABLES INSTRUMENTOS
P. GENERAL O. GENERAL
Tipo de investigacion:
No experimental y de
enfoque cualitativo.
¢Qué revela el analisis Anali Disefio: No probabilistico
nalizar las empresas
de las empresas con ; de corte transversal.
. con fusiones y o Empresas con
fusiones y L Poblacion: 20 casos de :
L adquisiciones que : A Fusiones y
adquisiciones que . fusiones y adquisiciones .
X cotizan en la BVL, . i Adquisiciones
cotizan en la BVL, 2014-2019 Tipo de Muestra:
2014-2019? ' Muestreo por Entrevist
conveniencia q n rewts a’d
Tamafo de muestra: 10 ocumentos de
registro.

P. ESPECIFICOS
¢Qué informacion
revela el analisis de
los estados financieros
auditados de las
empresas que pasaron
por procesos de
fusiones y

O. ESPECIFICOS
Analizar la
informacién revelada
en los estados
financieros auditados
de las empresas que
pasaron por procesos
de fusiones y

Casos de Estudios

Fusiones y
Adquisiciones
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adquisiciones, y que
cotizan en la BVL?

¢Qué informacion
revela el analisis del
aspecto normativo
contable sobre
fusiones y
adquisiciones de las
empresas que cotizan
en la BVL 2014-2019?
¢Qué informacion
revela el analisis del
dictamen de auditoria
de las empresas que
pasaron por procesos
de fusiones y
adquisiciones, y que
cotizan en la BVL?

adquisiciones, y que
cotizan en la BVL.

Analizar el aspecto
normativo contable
sobre fusiones y
adquisiciones de las
empresas que cotizan

en la BVL 2014-2019.

Analizar la
informacién revelada
en los dictamenes de

auditoria de las
empresas gue pasaron
por procesos de

fusiones y
adquisiciones, y que

cotizan en la BVL.

Aspecto
Normativo
Contabilidad

Aspecto de
Auditoria
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Técnicas e Instrumentos de Recoleccion de Datos

Una de las técnicas utilizadas para la recoleccion de datos fue la entrevista, con el fin de
obtener informacion especifica. En este caso se entrevistaron a funcionarios de la BVL y de la
SMV. Ademas, se hicieron entrevistas con trabajadores de las firmas de auditoria mas
importantes del pais. Estas entrevistas se realizaron personalmente y por teléfono.

Otra técnica utilizada fue la de documentos y registros, con el fin de examinar los datos
presentes en documentos publicados como los dictdmenes de auditoria de las empresas que
cotizan en la BVL entre los afios 2014 y 2019.

Otra forma de obtener los datos fue a través de conferencias, seminarios, cursos,
diplomados especializados en fusiones y adquisiciones, en los cuales los expertos impartian el
tema y se aprovechaba el espacio de preguntas para recoger datos importantes sobre los procesos
de fusion y adquisicion.

Procesamiento y Analisis de Datos

Para el procesamiento y andlisis de datos se utilizo la ficha de sistematizacion, para darle
un orden logico a las ideas y a la informacion recolectada. Se realizé una ficha de
sistematizacion por cada una de las areas de analisis de la investigacion (contable, dictamen de
auditoria, servicios de auditoria y entes regulatorios), asimismo se verifico la informacion
revelada en los estados financieros de las empresas que cotizan en bolsa para determinar como se
registraron las operaciones.

Aspectos Eticos

La ley de Mercados y Valores, incluye en sus lineas todas las modificaciones y leyes

aprobadas desde el afio 1996 hasta el 2017, que se encuentra publicada en la web de la SMV. En

el articulo 56, dice que el prospecto informativo debera contener toda la informacién necesaria
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para la toma de decisiones por parte de los inversionistas. Dentro de la informacién que deberia
contener este prospecto informativo el literal f) menciona que uno de esos contenidos son los
estados financieros auditados del emisor, con sus notas explicativas y el respectivo dictamen,
correspondientes a los dos ultimos afios, cuando el periodo de constitucion lo permita.

Por otro lado, el 26 de agosto del 2015, fue publicada la Resolucidn de Superintendencia
Nro. 00016-2015 donde se aprueba las normas sobre preparacion y presentacion de estados
financieros y memoria anual por parte de las entidades supervisadas por la SMV, el articulo 3,
requisitos que deben cumplirse para el envio de la informacion a la SMV de los anexos,
menciona que la informacion financiera, ya sea anual auditada individual o separada, anual
auditada consolidada, intermedia individual o separada y/o intermedia consolidada, asi como la
memoria anual e Informe de Gerencia en los casos que resulte exigible, debera ser remitida de
forma obligatoria a través del Sistema del Mercado de Valores (MVNet) o por tramite
documentario de la SMV, de configurarse los supuestos expresamente sefialados en la
Resolucion SMV N° 010-2013-SMV/01 que aprueba el Reglamento del Sistema MVNet y SMV
Virtual. Esta Gltima resolucion en el articulo 17, hechos de importancia e informacion reservada,
menciona que, con la presentacion de la comunicacion, instantanea y automaticamente la
informacion sera difundida en la pagina web de la SMV y en las paginas web de las Bolsas
respectivas o del administrador del mecanismo centralizado de negociacion correspondiente.

Por lo tanto, los principios de ética son respetados en la presente investigacion ya que los
estados financieros auditados de las empresas que cotizan en la BVL son de acceso al publico

general.



62

Resultados y Discusion
Union Andina de Cementos SAA (2014)

Unién Andina de Cementos (UNACEM) es una empresa peruana cuya historia comienza
por el afio 1916, pero legalmente fue constituida el 9 de octubre de 1992. Tiene como principal
actividad la produccién y comercializacién (venta local y exportacion), de todo tipo de cemento
y clinker. Al afio 2014 UNACEM era subsidiaria de Sindicato de Inversiones y Administracion
S.A. cuya matriz final era Nuevas Inversiones S.A como se puede ver en la Figura 8.

Figura 8

Subsidiaria y matrizde UNACEM 2014

Nuevas
Inversiones
S.A.

Umion Andina
de Cementos
S5AA

En el afio 2016 la matriz final era Inversiones JRPR S.A, para el afio 2019 UNACEM se
fusiond con Sindicato de Inversiones y Administracion S.A. quedando con subsidiaria de

Inversiones JRPR S.A hasta el 2020 como se muestra en la Tabla 5.
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Tabla 5

Subsidiarias y matrices de UNACEM del 2014-2020

ARG Subsidiaria de- Subsidiaria Indirecta - Matriz

final

Sindicato de Inversiones

2014 y Administracién S.A. Nuevas Inversiones SA
Sindicato de Inversiones

2015 y Administracion S.A. Nuevas Inversiones SA
Sindicato de Inversiones Inversiones

2016 y Administracion S.A. JRPR S.A.
Sindicato de Inversiones Inversiones

2017 y Administracién S.A. JRPR S.A.
Sindicato de Inversiones Inversiones

2018 y Administraciéon S.A. JRPR S.A.

Subsidiaria - Matriz final

Inversiones .
Fusion 1 Enero

2019 JRPR S.A.
Inversiones
2020 JRPR S.A.

UNACEM decide entrar al mercado ecuatoriano a través de la adquisicion de la empresa
Lafarge Cementos S.A, es asi que el 25 de mayo del 2014 en una sesién de directorio se aprob6
la adquisicion del 98.57% de las acciones, esto fue financiado con la emision de bonos
internacionales que se dio el 31 de octubre del 2014 siendo la toma de control el 25 de
noviembre del 2014 (Ver Tabla 6).

Tabla 6

Datos de la Adquisicion de Lafarge Cementos S.A.

ARO Target_(E_mpresa Pais del Tarjet Empresa Pais del Monto dc_alla EEFF Toma de GRUPO
Obijetivo) compradora Comprador  transaccién Control
Union Andina de Union Andina de
2014 Lafarges?:mmos Ecuador  Cementos SAA Perd Lﬁﬁog’:ig Cementos SAA  25/11/2014  UNACEM
(UNACEM) (UNACEM)

Lafarge Cementos S.A. es una empresa ubicada en Quito, Ecuador cuya actividad

econdmica es la produccion y venta de cemento; a su vez cuenta con dos subsidiarias: Lafarge



64

Cementos Services S.A. que tiene como actividades el asesoramiento en contabilidad,
publicidad, auditoria y juridica. La segunda es Canteras y Voladuras S.A. que se dedica a
actividades mineras, explotacion y comercializacion de todas clases de minerales, fundicion,
refinacion y aleacion de metales comunes no ferrosos (cobre, plomo, magnesio, zinc, aluminio,
niquel y estafio).

La adquisicion de Lafarge Cementos S.A se dio a través de su subsidiaria en Inversiones
Imbabura S.A. que se constituyd el 16 de Julio 2014 con ese objetivo. El 25 de noviembre de
2014, Imbabura adquirio el 98.57% de las acciones. Posteriormente se hicieron adquisiciones
adicionales llegando obtener el 98.89% del total de las acciones al 31 de diciembre del 2014 (Ver
Figura 9).

En diciembre de 2014, UNACEM cambi6 el nombre de Lafarge Cementos S.A. a
UNACEM Ecuador S.A. Una vez realizada la adquisicion el diagrama de la empresa que
controlaa UNACEM Ecuador (Lafarge Cementos S.A) es como se visualiza en la Figura 10.
Figura 9

Diagrama de Adquisicién de Lafarge Cementos SA

Lafarge SA

Francia

UNACEM
Perd

08, 809 Inversiones

518.90 millones Imbabura 54
31/12/2014

Lafarge

Cementos SA
Ecuador

>\

Canteras y

Ecuador

Voladuras
5.4




Figura 10

Diagrama de Lafarge Cementos SA 2020

Inversiones
IRPR 5.A.

Union Andina
de Cementos
SAA

Inversiones
Imbabura SA
Ecuador

UNACEM
Ecuador 54

Aspecto Normativo Contable
Aqui se analiza la informacion revelada en los estados financieros auditados en base a

tres normas importantes en los casos de fusiones y adquisiciones y son la NIC 27, NIIF 10 y

NIIF 3.

De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Contabilidad 27 “Estados
Financieros Separados” indica que los estados financieros separados son presentados por
entidades que tienen inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas. En el caso de
UNACEM, luego de la adquisicion de Lafarge Cementos SA, estos se presentaron en el estado

de situacion financiera separado, en el activo no corriente, en el rubro de Inversiones en
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subsidiarias y otras como se puede ver en la Figura 11, al ir a la nota 10 como lo indica el estado



financiero se encuentra con el detalle de todas las subsidiarias que son controladas por

UNACEM.
Figura 11l

Inversiones en subsidiarias - UNACEM 2014

Union Andina de Cementos S.A M.

Estado de situacion financiera
Al 31 de diciembre de 2014 wde 2013

Mota
Activos
Activos corrientes
Efectivo v eguivalentes de efectivo -
Cuentas por cobrar comerciales y diversas. meto a8
Inwventarios o
Gastos contratados por anticipado
Total activos corrientes
Activo no corriente
Cuentas por cobrar comerciales y diversas, meto B
Inversionmes an subsidiarias y otras io
Concesiones mineras y propiedades, planta y equipo. neto i1
Activo diferido por desbroce iz
Activos intangibles, neto i3

Teotal actives mo corrientes

Teotal active

2014
=4 0000}

S0, 951
268 994
&02,. 529

8.053

240,527

48.456
3. Z257.9949
32,905,181

135.952

T8.594

T.426.177F
8,365,703

2013
sS4 00000

196,730
234,857
497,835

11.203

940,696

29,170
1.645. 786
3,706,550

142 815

TT.BLT

S5.602.128
S, 542,783

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados UNACEM, 2014.
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En la Tabla 7 se encuentra la empresa Inversiones Imbabura SA que es la empresa que se

cre6 el 16 de julio del 2014 para poder adquirir las acciones de Lafarge Cementos S.A.

Inversiones Imbabura es una holding, las holdings tienen por propésito invertir en otras

empresas, comprar acciones de otras empresas, no son empresas operativas. Después del listado

de empresas las notas dan detalles de las empresas que han sido adquiridas por esta, siendo

Lafarge Cementos SA la unica empresa adquirida y cuyo valor es S/. 1,520,983,000. Segun la

nota 3.2, resumen de las politicas contables significativas en el literal (f) indican que las

inversiones en subsidiarias se registran al costo de adquisicion menos la estimacion

por deterioro.
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Tabla 7

Principales subsidiarias de UNACEM 2014

Actividad Pais de % de participacion .
.. NS . . Valor en libros
econémica ubicacion Accionaria
2014 2013 2014 2013
% % S/. (000) S/. (000)
Inversiones Imbabura S.A. Holding Peru (subsidiaria g gq i 1,520,983 i
en Ecuador)
Skanon Investments Inc. Cceor?é?;foy Estados Unidos ~ 88.04 86.03 1,018,948 952514
Compaiiia Eléctrica El Platanal S.A. Energia Perd 90 90 567,829 567,829
Inversiones en Concreto y Afines S.A. Holding Peru 93.38 93.38 67,036 67,036
Transportes Lurin S.A. Holding Perd 99.99 99.99 64,094 63,937
Prefabricados Andinos S.A. Prefabricados Chile 51 - 20,021 -
Prefabricados Andinos Per S.A.C. Prefabricados " crU (subsidiaria o) 50 17,537 17,527
en Colombia)
Ferrocarril Central Andino S.A. Servicios Peru 16.49 14.69 7,567 5,617
Minera Adelaida S.A. Holding Perl 99.99 99.99 2,289 2,053
Generacion Eléctrica de Atocongo S.A. Servicios Perd 99.85 99.85 125 125
Depdsito Aduanero Conchan S.A. Administracion de Peru 99.5 99.5 63 63
almacenes
Otras 227 225
3,286,719 1,676,926
!Estlmgmon de desvalorizacion de 28,725 31,140
inversiones (b)
3,257,994 1,645,786

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados UNACEM, 2014.
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En afio 2015, segln se muestra en la Tabla 8, el valor es de S/.1,516,724,000, debido a
que el 9 de marzo de 2015, la Compafiia Alemana Finlatam Vermogensverwaltungs GMBH de
propiedad de Lafarge S.A. realizo6 la devolucion de aproximadamente US$1,693,000
(equivalente a S/5,250,000) a través de Inversiones Imbabura S.A. por ajuste de valoracion. A
partir del 2015 el valor se mantuvo al costo hasta el afio 2020 sin sufrir alguna disminucion por
deterioro, tampoco se adquiri6 acciones de otra empresa, siendo hasta el 31 de diciembre del
2020 Lafarge Cementos SA, la Gnica empresa subsidiaria de Inversiones Imbabura S.A.

Tabla 8

Valor en libros de Inversiones Imbabura SA 2014-2020

Entidad Porcentaje de participacion accionaria
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
% % % % % % % %

- 99.99 99.99 99.99 99.99 99.99 99.99 99.99

Im:}z;sm Valor en Libros
Imbabur 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

aS.A. . g/(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/ (000) S/ (000) SI.(000)

(000)
S/1,520,9 S/1,516,7 S/1,516,7 S/1,5167 S/1,516,7 S/1,516,7 S/1,5167
83 24 24 24 24 24 24

A continuacion, se analiza la informacion revelada en el estado financiero consolidado. De
acuerdo con el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, 2010) en la Norma
Internacional de Informacion Financiera 10, “Estados Financieros Consolidados” define el
principio de control que tiene que tener el inversor sobre sus subsidiarias, con tres palabras que
definen a este control: poder, rendimiento, influencia. En el caso de UNACEM se ve que esta
definicidn se ajusta a los conceptos establecidos en la norma. Ademas, en el parrafo 22 menciona
que “una controladora presentara las participaciones no controladoras en el estado de situacion

financiera consolidado, dentro del patrimonio, de forma separada del patrimonio de los



propietarios de la controladora” (Ver Figura 12) y el detalle del patrimonio no controlado se ve
en la nota 19 (Ver Figura 13).
Figura 12

Patrimonio UNACEM 2014

Patrimonio 20
Capital emitido 1,646,503 1,646,503
Rezerva legal 299214 270,303
Perdida neta ne realizada en instrumentos

fimancieros derivados de coberfura (38,096) (39,803}
Resultados por conversion 25,292 (35,065}
Resultados acumuladaos 1,784,952 1,606,202
Patrimonio atribuible a los propietarios de la

controladora 3. 717,865 3,448,140
Participaciones no controdadoras 19 215,754 188,067
Total patrimonio neto 3,233,619 3,636,207
Total pasivo y patrimomnio 10,254 702 B.039.160

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Consolidados UNACEM, 2014.



Figura 13

Nota 19 consolidado UNACEM 2014
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19. Participaciones no contreladoras

Las participaciones no controladoras se incluyen en el estade consolidade de situacion financiera, el estado conselidado de cambios en el patrimenie neto y el estade consolidado de resultades de acuerde con

el cuadro gue e presenta a continuacion:

compafda

Skanon investments inc. y Subsidiarias

compafiia Eléctrica El Platanal 5.4, v Subsiciarias
Invershones en Concrete y afines 5.4, v Subshdiarias
Prefabricades Andines Pend S A.C. v Subsidiaria
Prefabricades Andimes 5.4,

Inwersiones Imbabura S.4. v Subsidiarias

Otras

Porcentaje de participacion de

wiilidad cpérdida) de la

Participacién de las no

centroladoras en la utilidades

Partetipaticnes no

controdadoras en ¢l Patrimonio

terceros compafis Patrimonio de la Compahia de la Compafia de la Compafia

2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
% % 5100000 S£.0000) S4.0000% 5400000 500000 S/.D00H SA000Y S/.0000)
4.64 4.94 T2.270) 82.537) 945,342 889,139 (11.542) (T.180) 78,568 80,547
10.00 10.00 iT.614 i.812 671,091 649,314 82T b H 67476 64,951
6.62 &.62 68,2494 44, 298 405,279 344,837 5731 3,754 29,598 25.01%
49.98 50.00 1.488 3.374 35.636 34,381 Tad 1.587 17811 17190
48,00 = 3488 = 33,928 = 1,708 16,623 b
i # 10U6TO § 1.540. 780 f 119 5674 ]
01y LEE ] = 360

(1.4514) (2.003) 215,754 1B8.06T

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Consolidados UNACEM, 2014.
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Al consolidar los estados financieros se presenta la informacion como si se tratase de una
sola entidad econdmica, es por eso que se suma todos los saldos, eliminando las transacciones en
comun, es por eso la importancia de colocar la parte que no se controla si es que no se tiene el
100% de las acciones de nuestras subsidiarias. En el caso de Inversiones Imbabura, que es el
Holding que adquiri6 Lafarge Cementos en el 2014, tenia una participacion del 99.99% como se
puede ver en la Tabla 8, sin embargo un detalle que Ilamé la atencidn es ver en el separado del
2020 con una participacion del 99.99% y en el consolidado del 2020 con una participacion del
100% (Ver Figura 14 y Figura 15).

Figura 14

Participacion I. Imbabura consolidado 2020

9.  Inversiones en subsidiarias y otras
(a) A continuacién se presenta la cemposicién del rubro:

Actividad econdmica Pais de ubicacion Porcentaje de participacion
accionaria Valor en libros
Al31de Al 31 de Al 31 de Al 31 de
diciembre diciembre diciembre diciembre
de 2020 de 2019 de 2020 de 2019
% L] SH000) S/(000)
Inversiones en subsidiarias:
Inversiones Imbabura S_A_ (b) Haolding Perii 9959 9999 1,516,724 1,516,724

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Consolidados UNACEM, 2020.
Figura 15

Participacion I. Imbabura separado 2020

2 Informacion sobre la estructura de las Subsidiarias

Al 31 de diciembre de 2020 y de 2019, los estades financiercs consclidades del Grupo incluyen las siguientes subsidiarias (cifras de acuerdo a MIIF]

2020 2019
Pais de Actividad econdmica
constitucion Entidad principal Directa Indirecta Directa Indirecta
5 5 . %
Produccion y venta de
Perd Inversignes Imbabura 5.4, y Subsidiarias (i) cementa 100.00 - 100.00

Produccion y venta de

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Separados UNACEM, 2020.
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La informacion a revelar en el caso de una combinacion de negocios esta dada en la
IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacion Financiera, “Combinaciones de
Negocios” esta tiene como objetivo mejorar la informacion presentada en este tipo de
negociaciones. Lo primero que se realiza contablemente en una adquisicion de una empresa es
identificar los activos y pasivos de la empresa adquirida y llevarlos a valor razonable como se
puede ver en la Figura 16 en el consolidado del 2014 y del 2015 con los ajustes correspondientes
como lo indica el parrafo 45 de la NIIF 3, donde tienen plazo no mayor a 1 afio para los ajustes
correspondientes.

Lo segundo es reconocer la plusvalia o crédito mercantil, como se aprecia en la Tabla 9,
esta plusvalia no ha sufrido deterioro hasta el 2020. Esta plusvalia mercantil esta dada por la
diferencia entre el monto pagado o contraprestacion transferida, menos los activos netos
identificables a valor razonable més la participacion no controladora medida a su valor
razonable. Y por ultimo la norma establece determinar la informacién a revelar para que los
usuarios de los estados financieros evalten los efectos financieros y la naturaleza de la
combinacion de negocios. El parrafo 63 menciona que la adquirente revelara cualquier
informacion adicional que sea necesaria para cumplir los objetivos establecidos. Algo que no
muestra la Figura 16 es el valor en libros antes de esos valores razonables, es decir, los valores
en libros para ver que rubros fueron ajustados, entre ellos los que méas son aumentados son los
activos intangibles, como lo revela la IASB (2016).

Tabla 9

Plusvalia adquisicién Lafarge 2014-2020

Crédito 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Mercantil s/ (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000)
UNACEM - $/1,029,058.00 $/1,023,795.00 $/1,023,795.00 $/1,023,795.00 $/1,023,795.00 S/1,023,795.00 S/1,023,795.00




Figura 16

VR - consolidado UNACEM 2014-2015

Activos

Efectivo y Equivalentes en efectivo

Cuentas por cobrar comerciales diversas, neto
Inventarios, neto

Propiedad, planta y equipos

Activos intangibles, neto

Activo porimpuesto a las ganacias diferido

Otros activos

Pasivos

Otros pasivos financieros

Cuentas por pagar comerciales y diversas
Pasivo porimpuesto a las ganancias diferido

Provisiones

Activos netos identificables a valor razonable
Participacion no controladora medida por su valor razonable
Crédito mercantil generado en adquisicion, nota 12©

Contraprestacion transferidad de la adquisicion

Efectivo neto incorporado con la subsidiaria

Pago en efectivo

Flujo neto de efectivo a la fecha de la adquisicién

Valoresrazonables
reconocidos alafecha
de laadquisicién

S/.(000)
Consolidado 2014

41,328
29,199
70,053
529,875
129,373
101

88
800,017

-147,347
-91,685
-57,335
-10,591

-306,958

493,059
-7,074
1,029,058
1,515,043

41,328
-1,515,043
-1,473,715

Valoresrazonables
reconocidos alafecha
de laadquisicién

S/. (000)
Consolidado 2015

41,328
29,199
70,053
529,875
129,373
101

88
800,017

-147,347
-91,685
-57,335
-10,591

-306,958

493,059
-7,074
1,023,795
1,509,780

41,328
-1,509,780
-1,468,452

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados UNACEM, 2014 y 2015.
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Otros de los datos que revela el estado financiero consolidado son los principales rubros
de los estados financieros de las subsidiarias, en este caso se elabora la Tabla 10 con la
informacion de Inversiones Imbabura que es la que adquirié Lafarge Ecuador.

Tabla 10

Inversiones Imbabura SA, principales rubros EEFF

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
S/. (000) S/. (000) s/. (000) S/. (000) S/. (000) s/. (000) S/. (000) s/. (000)
Activos S/0.00 S/1,817,120.00 $/1,905,926.00 S/1,909,645.00 S/1,838,119.00 S/1,886,033.00 S/1,861,552.00 S/1,947,595.00
Pasivos S/0.00 S/276332.00 S/312,87500 /39518100 S/404,284.00 S/424519.00 S/427,117.00 S/394,071.00
Patrimonios $/0.00 S/1,540,788.00 S/1,593,051.00 S/1,514,464.00 S/1,433,835.00 S/1,461514.00 S/1,434,40500 S/1,553,424.00
Utilidad
(pérdida) S/000  S/10699.00 S/119727.00 /11440300 S/10090400 S/10910800  S/92,13300  S/81,798.00

Algo interesante que llama la atencion es que el valor del patrimonio de Inversiones Imbabura
SA que revela el estado financiero consolidado, son los principales rubros de los estados
financieros de S/1,540,788.00 el afio 2014 (ver Figura 17) y el monto de la contraprestacion por
la adquisicién de Lafarge Cementos Ecuador es de S/1,515,043 (ver Figura 16), se entiende que
los estados financieros individuales en Ecuador fueron ajustados a los valores razonables
identificados al momento de la adquisicion.

Otra informacién importante que se revela en las notas a los estados financieros es el
financiamiento de la adquisicion de Lafarge Cementos. El financiamiento para la adquisicion de
Lafarge Cementos SA fue a través de bonos del exterior que se encuentran en el rubro de otros
pasivos financieros revelados en el estado de situacién financiera separado de UNACEM 2014,
como se ve en la Figura 18, y los cuales fueron cancelados en el 2018, como se puede visualizar

en la Tabla 11.



Figura 17

Subsidiarias controladas por UNACEM 2014
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Entidad

Skanon Investments inc. y Subsidiarias (*)

Inversiones Imbabura 5.4, y Subsidiarias (**)

Compafia Eléctrica El Platanal 5.4, v
Subsidiarias (***)

unidn de Concreteras 5.4

Firth Industries Perd 5.4,

Inversiones en Concreto y Afines 5.4

Prefabricados Andines Perd 5.4.C. y
Subsidiaria

Prefabricados Andinos 5.4, nota 2(a)

Transportes Lurin S.4.

Generacion Eléctrica de Atecongo 5.4,

Deposito Aduanero Conchan 5.4

Actividad
scondmica principal

Camento y concreto
Cemento
Energiz eléctrica
v pofencia
Concreto
Concreto
Holding

Prefabricados
Prefabricados
Holding
Servicios
Administracidn

de almacenes

El cuadro que se presenta a continuacion muestra &l resumen de los principales rubros de los estades financieros de las subsidiarias controladas por el Grupe al 31 de diciembre de 2014 y de 2013:

Porcentaje de participacion Activos Pasives Patrimonio neto utilidad (pérdida)y
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2m3
Directa Indirecta Directa Indirecta 5{.(00000 5100000 5000} 5/.00000) S/.0000) 5{.0000) S/.0000) 510000

B6.55 &51 B6.03 203 1,449,753 1,305,761 504,392 416,622 945,361 859,139 72,2700 {62,537
100.00 H 1,817,120 § 276,332 i 1,540,788 H 10,665 i
90.00 20.00 1,169,937 1,119,839 498,846 470,525 671,091 649,31 17.614 1,812
- 93.37 - 93.37 TL3.713 623,093 378,203 366,106 335.510 238,987 B2.938 39.198

- 293.36 - 93.36 1B3,667 183,948 101,965 B6.B40 B1,702 4,554 2,129
93.38 93.38 132,286 132311 391 400 131.895 {18 (13}
S0.02 50.00 44,324 47,369 8,688 12,990 35,636 37T 1,488 3377
51.00 - 87,113 - 53,187 - 33,926 - 3,488 -
99.99 99.99 34,889 34,779 22 119 34,867 34,660 51 (17
9985 [+ L} 9985 015 1,662 4,168 491 Bo3 1,171 3,365 BO& 1,332
9950 99.50 1,608 1,772 &27 634 981 1,078 [y 284

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados UNACEM, 2014.
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Figura 18

Pasivo ESF separado de UNACEM 2014-2013

Pasivos y patrimonio neto
Pasivos corrientes

Cuentas por pagar comerciales y diversas 14 233.828 209,148
Qfros pasives financieros 15 573,293 693,406
Ingresos diferidos i& 298,725 9,932
Provisiones i7 20,671 15,814
Total pasivos corrientes 926,517 928,300
Pasivos no corrientes

Cuentas por pagar comerciales y diversas i4 9,714 11,883
Qfros pasives financieros 15 3,313,373 1,627,954
Instrumentes fimanciercs derivados 31.14n 6,940 5,997
Pazivo por impueste a las ganancias diferido, neto iB 472,536 237,303
Provisiones i7 13,492 13,663
Total pasivos no corrientes 3,816,055 2,196, 360
Total pasivo 4 T42 572 3,124 &80

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Separados UNACEM, 2014.
Tabla 11

Bonos del exterior UNACEM 2014

Bonos coorporativos - Bonos del Exteror

Otros

. Tasade
asivos - . 201 2014 201! 201 2017 201 201 202
fir?ancieros interes anual Vencimiento  Garantias 013 0 015 016 0 018 019 020
% 2021 Nopresenta g (gon) S/. (000) S/, (000) S/, (000) S/. (000) S/, (000) S/, (000) S/, (000)
5875 Octubre  Garantias - 5/1,868,125.00 §/2,133,125.00 $/2,100,000.00 §/2,028,125.00 S/760,275.00

Aspecto Normativo de Auditoria
Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
consideran importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.
El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacion financiera

aplicable como lo establece el IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y



Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En el caso de los

dictdmenes de UNACEM tanto en el separado como en el consolidado, se mencionan en el
parrafo de Responsabilidad de la Gerencia que los estados financieros fueron elaborados de
acuerdo con las normas internacionales de informacion financiera (Ver Figura 19).

Figura 19

Parrafo responsabilidad de la gerencia dictamen UNACEM 2014
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Dictamen de los auditores independientes

A los sefiores Accionistas de Unidn Andina de Cementos S.ALA.

Hemos auditado los estados financieres separados adjuntos de Unidn Andina de Cementos 5.A.A.
(una compafiia peruana), que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de
2014 y de 2013, y los correspondientes estados de resultados, de resultados integrales, de
cambios en el patrimonio neto y de flujos de efectivo por los afios terminados a esas fechas, y el
resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Gerencia sobre los estados financieros separados
separados de acuerdo con Mormas Internacionales de Informacion Financiera y del control interno

gue la Gerencia determina que es necesaric para permitir la preparacidn de estados financieros
separados que estén libres de errores materiales, ya sea debido a fraude o error.

La Gerencia es responsable de la preparacidn y presentacién razonable de estos estades financieros

Nota. Adaptado de Dictamen EY-UNACEM, 2014.

El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del

Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo

a las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Peru y que se encontraban vigentes el

afio 2014 donde UNACEM realiz6 la adquisicion de Lafarge Cementos SA, en Ecuador. El

IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y Emision del Informe de Auditoria

sobre los Estados Financieros”, aplicables a las auditorias a partir del 15 de diciembre del 2009,

parrafos 31 mencionan ademas que una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion
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de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas
por la direccion, asi como de la presentacion global de los estados financieros, y es alli donde se
analizan las presentaciones en cuanto a la informacion a revelar en los estados financieros
respecto de las transacciones en una adquisicion y/o fusion de negocios (Ver Figura 20).

Figura 20

Responsabilidad del auditor, dictamen UNACEM 2014

Responsabilidad del Auditor

Muestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros consolidados
basada en nuestra auditoria. MNuestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacidn en Peru por la Junta de Decanos de
Colegios de Contadores Publicos del Perd. Tales normas requieren gue cumplamos con
requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para tener una seguridad razonable
de que los estados financieros consolidados estan libres de errores materiales.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los saldos y
las divulgaciones en los estados financieros consolidados. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de que existan errores
materiales en los estados financieros consolidados, ya sea debido a fraude o error. Al realizar esta
evaluacidn de riesgos, el auditor toma en consideracion el control interno pertinente de la Compafiia
para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros consolidados a fin de
disefiar procedimientos de auditoria de acuerdo con las circunstancias, pero no con el proposito de
expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Compafiia. Una auditoria también
comprende la evaluacién de si los principios de contabilidad aplicados son apropiados y si las
estimaciones contables realizadas por la Gerencia son razonables, asi como una evaluacion de la
presentacion general de los estados financieros consolidados.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionarnos una base para nuestra opinion de auditoria.

Nota. Adaptado de Dictamen EY-UNACEM, 2014.
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El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinién” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o0 no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de UNACEM se expresa que los estados
financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, por lo cual se
concluye que es una opinion no modificada (Ver Figura 21).

Figura 21

Opinion del auditor, dictamen consolidado UNACEM 2014

Dictamen de los auditores independientes (continuacisn)

Opinion

En nuestra opinidn, los estados financieros consolidados adjuntos, presentan razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, la situacion financiera consolidada de Unién Andina de Cementos
S.A.A. y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 y su desempefio financiero y flujos de
efectivo por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

Lima, Perd
26 de marzo de 2015

Nota. Adaptado de Dictamen EY-UNACEM, 2014.

El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados
con la adquisicion de Lafarge Cementos Ecuador S.A. En el caso del Dictamen de UNACEM de
los estados financieros separados se encuentra un parrafo de énfasis (ver Figura 22) donde se
menciona que el valor de las inversiones en subsidiarias es bajo el método de costo. Por otra

parte, en el dictamen del consolidado no existe un parrafo de énfasis (Ver Figura 21).
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Figura 22

Parrafo de énfasis — dictamen separado UNACEM 2014

Qpinign

En nuestra opinién, los estados financieros separados adjuntos, preparados para los fines indicados
en el parrafo siguiente, presentan razonablemente, en todos sus aspectes significativos, 1a situacién
financiera de Unidn Andina de Cementos S.A.A. al 31 de diciembre de 2014 yv de 2013 y su
desempeifio financiero y flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con
Mormas Internacionales de Informacion Financiera.

Enfasis sobre informacién financiera separada

Los estados financieros separados de Union Andina de Cementos S.A.A. han sido preparados en
cumplimiento de los reguerimientos legales vigentes en Perd para la presentacidn de informacion
financiera. Estos estados financieros reflejan el valer de sus inversiones en subsidiarias bajo el
método de costo ¥ no sobre una base consolidada. por lo gque se deben leer junto con los estados
financieros consolidados de Unién Andina de Cementos S.A.A. v Subsidiarias, que se presentan por
separado.

Lima, Perud
20 de febrero de 2015

Nota. Adaptado de Dictamen EY-UNACEM, 2014.
Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primer aspecto es ver
que tan frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de UNACEM
desde el 2013 hasta el 2020, la Bigfour encargada de los informes auditados fue EY. El segundo
aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como se ve en la Tabla
12 se encuentra por un periodo de cinco afios a un mismo auditor. Las normas de auditoria no
mencionan la frecuencia méxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un mismo auditor,
la experiencia dice que cuanto méas se conozca una empresa mas fécil sera la revision y también
la omisidn, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo de estudio de esta

investigacion.
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Tabla 12

Servicios de Auditoria UNACEM

Entidad Periodo
UNACEM 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Sociedad de EY EY EY EY EY EY EY
Auditoria
Marco i i i i i cardodel  Ricardo del
Auditor  Antonio Mayerling  Mayerling  Mayerling  Mayerling ~ Mayerling R|c'ar(.) e R|c'ar(.) e
Zaldivar Zambrano R, Zambrano R, Zambrano R.  Zambrano R. Zambrano R, Aguila Aguila

Entes Regulatorios

El pais se ampara bajo la constitucion politica del Peru, (1993), en donde se menciona la
estructura gubernamental a traves de la separacion de poderes, legislativo, ejecutivo y judicial.
Dentro del poder ejecutivo se encuentran los diferentes ministerios, en el caso de UNACEM los
entes regulatorios que se tiene son el Ministerio de la Produccion quien el 2011 aprobd un
Estudio de Impacto Ambiental (EIA) de modernizacion de su planta industrial. EI ministerio de
energia y minas mediante el Congreso de la Republica emitio la Ley N° 28090 el 14 de octubre
de 2003, Esta ley tiene por objeto regular las obligaciones y procedimientos que deben cumplir
los titulares de la actividad minera para la elaboracion, presentacién e implementacion del Plan
de Cierre de Minas, y asi como la constitucion de las garantias ambientales correspondientes, que
aseguren el cumplimiento de las inversiones que comprende con sujecion a los principios de
proteccion, preservacion y recuperacion del medio ambiente. UNACEM presentd los estudios de
Planes de Cierre de sus Unidades de Produccion Minera al Ministerio de la Produccion y al
Ministerio de Energia y Minas, dentro de los plazos establecidos por el reglamento de ley.
También UNACEM cuenta con un Programa de Adecuacion y Manejo Ambiental (PAMA)

aprobado por el Ministerio de Energia y Minas en 1996.
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Falabella Pera S.A.A. (2014)

Falabella Perd S.A.A es una empresa que se dedica a la participacion, directa o indirecta,
en forma individual o separada, en el capital de empresas nuevas o existentes, o en cualquier
forma asociativa que la ley permita; asi como dedicarse a la inversion y colocacion de capitales y
de bienes comerciales e inmobiliarias. Bajo este contexto, la empresa que adquiere
indirectamente a Maestro Peru en el afio 2014 es Falabella Per( S.A.A (Ver Tabla 13). El afio
2014 presentaba la siguiente estructura empresarial que hasta la fecha se mantiene y se puede ver
enla

Figura 23. Falabella Pert S.A.A. se constituyo en diciembre de 1994 y es una empresa
subsidiaria de Inversora Falken S.A., empresa constituida en Uruguay, que, a su vez, forma parte
del Grupo Falabella de Chile. El grupo Falabella ingresa al mercado peruano el afio 1995 con la
adquisicion de SAGA (Sociedad Andina de los Grandes Almacenes). Una de las subsidiarias de
Falabella Pert S.A.A. es Sodimac Per( S.A. y Subsidiarias, empresa que se constituyo en junio
de 1998, e inicio sus operaciones en el afio 2004. Sodimac Pert S.A. y Subsidiarias se dedica a la
comercializacion de articulos de ferreteria, construccion y acabados para el hogar dentro del
territorio nacional. En setiembre de 2014, Sodimac Perd S.A. adquirié el 100 por ciento de las
acciones representativas del capital social de Maestro Perd S.A. (Ver

Figura 23).

Figura 23

Matriz y subsidiarias de Falabella Perd S.A.A
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INnversora
Falken S_o
Uiruguaay

'l

Falabella
Peaerd S A n
Perd

Sodirmac Pexra
s_o

Tabla 13

MMaestro Perda
f=. .

Datos de la Adquisicidon de Maestro Pert S.A

Target

- . . Empr Pai | Mont |
ARIO (Empresa  Pais del Tarjet D ood s de ontodela g EEFF GRUPO
o compradora  Comprador  transaccion
Objetivo)
Maestro Per( , SACI . US$ 492 Falabella Peri  Falabella
P . .
2014 SA er Falabella Chile millones > A08912 g 0 Chile

Actualmente, el diagrama de la empresa que controla a Maestro Per( S.A es Inverfal Per(
SAA que se constituy6 el 24 de octubre de 2019 y es también subsidiaria de Inversora Falken
S.A., empresa constituida en Uruguay, la cual posee el 80.65 por ciento del capital de Inverfal
Peri SAA'y que, a su vez, forma parte del Grupo Falabella de Chile (Ver Figura 24).
Figura 24

Diagrama de tiendas de Mejoramiento del Hogar S.A 2020
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Inversora
Falken S.A.
Uruguay

Inverfal Pend
S.ALA. Peru

Tiendas de
Mejoramiento
del Hogar S A

Aspecto Normativo Contable

De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Contabilidad 27 “Estados
Financieros Separados” indica que esos estados financieros separados son presentados por
entidades que tienen inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas. En el caso de la
adquisicion de Maestro Peru S.A por Sodimac Perd S.A, se tiene los estados financieros de
Falabella Per S.A.A donde se presentaron en el estado de situacion financiera separado en el
rubro de Inversiones como se puede ver en la Figura 25, al ir a la nota 7 como lo indica el estado
financiero se encuentra con el detalle de todas las subsidiarias que son controladas por Falabella
Pert S.AA.
Figura 25

Inversiones en subsidiarias - Falabella 2014
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Falabella Perd S.A.A.
Estado separado de situacion financiera
Al 31 de diciembre de 2014 v de 2013
MNaota 2014 2013 01.01.2013
5/.0000) S/.C000) S/.000)
Reexpresado Reexpresado
(Nota 3.5) {Mota 3.5)
Activos
Activos corrientes
Efectivo v equivalentes al efectivo 5 108,825 45 088 2,518
Oiras cuentas por cobrar, neto =] 15,229 458 59
Cuentas por cobrar a entidades
relacionadas 13(b) 45,144 - 28,670
Gastos pagados por anticipado 121 23 377
Activo por impuesto a las ganancias 100D - 167
Total activos corrientes 169,319 45,776 31,624
Inversiones en subsidiarias y ascciada ri 4,151 894 2,673,674 2,348 670
Activos intangibles 2 3 5
Total de activos 4321215 2,719 453 2,380,299

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Falabella, 2014.

En la Figura 26 se aprecia a la empresa Sodimac Per( S.A y Subsidiarias, la cual, en
setiembre de 2014, adquirié el 100% de las acciones representativas del capital social de Maestro
Per S.A.; por un valor que ascendio a US$492,056,000, equivalente aproximadamente
S/.1,403,912. Maestro Per( S.A tenia a su vez tres empresas subsidiarias, Maestro Per(
Amazonia S.A., Inversiones Domel S.A. e Industrias Delta S.A. Maestro Per( S.A. fue adquirida
como una de las estrategias de desarrollo y crecimiento en el rubro de mejoramiento del hogar.
La adquisicion de Maestro Pert S.A. y subsidiarias se registro segun la NIIF 3 Combinacion de
negocios aplicando el método de compra; como resultado, los activos y pasivos adquiridos,
incluyendo ciertos activos intangibles no registrados por la compafiia adquirida fueron

registrados a su valor razonable en la fecha de la adquisicion.
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Segun la nota 3.2, resumen de las politicas contables significativas en el literal (f) indican
que las inversiones en subsidiarias se registran el método de participacion patrimonial. Bajo este
método, la inversidn se registra inicialmente al costo; posteriormente, su valor en libros se
incrementa o disminuye para reconocer la participaciéon de la Compafiia en los resultados de la
subsidiaria incorporando el efecto de los ajustes por valorizacion de los activos netos y
considerando cualquier deterioro que se identifique en el valor de la inversion.

A continuacion, se analiza la Tabla 14 y donde se tiene el valor en libros de Sodimac
Pert SA y Subsidiarias entre las que estd Maestro Pert S.A, como se puede apreciar los montos
no son fijos ya que el registro de las inversiones en subsidiarias es bajo el método de
participacion patrimonial. Se observa también que en el afio 2018 existe una diferencia entre el
Patrimonio Neto y el Valor en libros y esto es debido a que mediante Junta General de
Accionistas del 16 de junio de 2017 y del 26 de octubre de 2018 se aprobd, modifico y ratifico el
proyecto de fusion entre Sodimac Peru S.A. y Tiendas del Mejoramiento del Hogar S.A., siendo
Tiendas del Mejoramiento del Hogar S.A. la sociedad absorbente. Dicha fusion entr6 en vigencia
el 1 de enero de 2019. Es por esta razon que en los estados financieros de Falabella Perd SAA
del afio 2019 entre la lista de subsidiarias ya no aparece Sodimac Peru SA, sino Tiendas de
Mejoramiento del Hogar SA, pero solo para poder reflejar el principio contable de
comparabilidad, y registrar el monto por el afio 2018; dado que el 4 de diciembre de 2019 en
Junta General de Accionistas, se aprobo el proceso de reorganizacion societaria mediante el cual
la Compaiiia escindié un bloque patrimonial a favor de Inverfal Per S.A. conformado
principalmente por activos y pasivos relacionados con las subsidiarias dedicadas a los negocios

retail, financiero y corredora de seguros, teniendo como fecha efectiva el 24 de diciembre de
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2019. Como consecuencia de esta transaccion, la Compafiia redujo su patrimonio neto en
aproximadamente S/4,314,379,000.

En la Tabla 15 se aprecia el monto registrado de inversiones en subsidiarias de Inverfal
Per SA, que también es una empresa que cotiza en la BVL y a la cual se tiene acceso a sus
estados financieros, y es asi que se puede ver el valor en libros registrado de Tiendas de
Mejoramiento del Hogar SA.
Tabla 14

Valor en libros de Sodimac Pert SA y Subsidiarias 2013-2019

Felebell Pert Porcentaje de participacion accionaria Felebel er PPA
SAA SAA
2013 2014 2015 2016 2017 2018PN 0181 2019%*
% % % % % % % %
: 100 09 BN WP NN gy Tendasce
Sodimac Perd . Mejoramiento Valoren
y Subsidiaris Valor en Libros del Hogar Libros
2013 014 2015 216 2017 28PN 018\L SA 2019
SLO00)  SLO0)  S.0) - S.00)  SL00)  SL(000) S.(000) . (000)

S/347,882.00 §/1,611,683.00 S/1,779,463.00 S/1,796,159.00 S/1,874,667.00 S/1,920,742.00 S/1,923,04100

Tabla 15

Valor en libros de tiendas de Mejoramiento del Hogar S.A 2019-2020

Inverfal Perd Porcentaje de participacion

S.AA. accionaria
2019 2020
% %
Tiendas de
Mejoramiento 99.99 99.99
del Hogar S.A. Valor en Libros
2019 2020
5/.(000) 5/.(000)

$/1,788,757.00 S/1,763,715.00




88



Figura 26

Principales subsidiarias de Falabella 2014

89

Subsidiarias
Saga Falabella 5.4. y Subsidiarias
Banco Falabella Perd S_A.
Hipermercados Tottus 5.4, v Subsidiarias
Open Plaza 5.4, vy Subsidiarias (*)
Sodimac Perd S5_A. y Subsidiarias

Corredores de Seguros Falabella 5.4.C. y Subsidiarias

Asociada

bAventura Plaza 5.4,

7. Inversiones en subsidiarias, asociada y sociedad de propdsito especial

Actividad
principal

Retail
Financiera
Retail
Inmecbiliaria
Retail

Broker de seguros

Inmobiliaria

Porcentaje de
participacidn del
capital emitido
%

95.69
28.55
99.99
9999
100.00
99,99

40.00

(a) El rubro esta compuesto por las siguientes partidas a la fecha del estado separado de situacion financiera:

Valor en libros

Patrimonic
2014 2013
/4000 {000}
503,888 549,179
580,248 530,829
819,686 532,280
629,793 544,539
1.611.683 347.882
21,572 17,447
688,433 583,769

2014
54.(000)

ST7,830
571,813
£19,685
473,906
1.611.683
21,582

3,875,521

273.373

4,151,894

2013
5700000

621,187
523,129
532,280
395,234
347.882

17,455

2,440,167

233,507

2,673,674

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Falabella, 2014.




90

A continuacion, se analiza la informacion revelada en el estado financiero consolidado.
De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacién Financiera 10 “Estados
Financieros Consolidados” se define el principio de control que tiene que tener el inversor sobre
sus subsidiarias, con tres palabras que definen a este control: poder, rendimiento, influencia. En
el caso de Falabella Peri SAA se ve que esta definicidn se ajusta a los conceptos establecidos en
la norma. Ademas, en el parrafo 22 menciona que “una controladora presentara las
participaciones no controladoras en el estado de situacion financiera consolidado, dentro del
patrimonio, de forma separada del patrimonio de los propietarios de la controladora (Ver Figura
27). Al consolidar los estados financieros se esta presentando la informacién como si se tratase
de una sola entidad econémica, es por eso que se suma todos los saldos, eliminando las
transacciones en comun, es por eso la importancia de colocar la parte que no se controla si es que
no se tiene el 100% de las acciones de nuestras subsidiarias.
Figura 27

Patrimonio Falabella Peri SAA EEFF consolidados 2014-2013

Patrimonio neto 23

Capital emitido 191,031 191,031
Capital adicional 1,219,648 -
Primas de emision 28,957 28,957
Acciones propias en cartera (203) (203)
Otras reservas de capital 48,202 44 253
Resultados no realizados 4,823 221
Resultados acumulados 2,828,138 2,455,123
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 4,320,596 2,719,382
Participaciones no controladoras 22 34 464 35,695
Total patrimonio neto 4,355,060 2,755,077
Total pasivos y patrimonio neto 11,661,140 7,542,598

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Falabella, 2014.
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En el caso de Falabella Peri SAA que es la que consolida a Sodimac Pert SA, que a su
vez fue la que adquirio Maestro Perd SA, se tiene que en el afio 2014 tiene el 100% de las
acciones de Sodimac Per( SA por lo cual en la nota 22 (ver Figura 28

La informacion a revelar en el caso de una combinacidn de negocios esta dada en la
IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacion Financiera, “Combinaciones de
Negocios”, esta tiene como objetivo mejorar la informacion presentada en este tipo de
negociaciones. Lo primero que se realiza contablemente en una adquisicién de una empresa es
identificar los activos y pasivos y llevarlos a valor razonable como se ve en la Figura 29 en el
consolidado del 2014 y del 2015 con los ajustes correspondientes como lo indica el parrafo 45 de

la NIIF 3, donde tienen plazo no mayor a 1 afio para los ajustes correspondientes.
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Figura 28) no se muestra en el detalle de empresas que no controla al 100%.

La informacion a revelar en el caso de una combinacion de negocios esté dada en la
IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacién Financiera, “Combinaciones de
Negocios”, esta tiene como objetivo mejorar la informacion presentada en este tipo de
negociaciones. Lo primero que se realiza contablemente en una adquisicién de una empresa es
identificar los activos y pasivos y llevarlos a valor razonable como se ve en la Figura 29 en el
consolidado del 2014 y del 2015 con los ajustes correspondientes como lo indica el parrafo 45 de

la NIIF 3, donde tienen plazo no mayor a 1 afio para los ajustes correspondientes.
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Figura 28

Nota 22 consolidado Falabella Pert SAA 2014-2013

z2.  Participaciones no controladoras
{an Las participaciones no contreladoras se incluyen en el estado consolidade de situacion financiera, el estado consclidade de cambias en el patrimanio neto, y el estado consolidads de resultados de
aruerdo con el cuadro que se presenta a continuacian:

Participacion de las

Porcentaje de participacicn participaciones no confroladaras
de terceros Patrimonio neto IHilidad de la compafia en la utilidad de la compafia Participaciones no controladaras
Compafiia ] 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
570000 SF 000 S0 SIA0D0Y £/.(000) £/.6000} 570000 50400070

Saga Falabedla 5.4, 431 £03,BRE &49,180 136,591 167,043 5,889 8,201 26,040 27,953

Bance Falabella Perd S A, 145 582 QE2 530,829 103,109 107,8a7 1,480 1,567 Baz4 7,702

Patrimorio Fideicomelido 145 = = s 1,180 B 17 = =
T.349 9,875 14 462 35,695

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Falabella, 2014.
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Figura 29

VR - consolidado Falabella Perd SAA 2014-2015

Valores
razonables Valor razonable
reconocidosala alafechade
fechadela revision
adquisicion
S/.(000) S/.(000)
Set-14 Dic-15
Separado Separado
Activos
Total activos corrientes adquiridos 368,330 368,330
Propiedad, planta y equipos 1,368,561 1,359,000
Activos intangibles, neto 147,772 147,772
Otros activos no corrientes 42,830 42,830
Total activos 1,927,493 1,917,932
Pasivos
Cuentas por pagar comerciales -228,899 -228,899
Otros pasivos corrientes -170,641 -170,641
Otros pasivos financieros no corrientes -660,607 -660,607
Pasivos no corrientes -49,133 -62,193
Otros pasivos no corrientes -219,932 -214,281
Total pasivos -1,329,212 -1,336,621
Total activos netos adquiridos 598,281 581,311
Crédito mercantil generado en adquisicion 805,631 822,601
Contraprestacion transferidad de la adquisicion 1,403,912 1,403,912

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Falabella, 2014-2015.
Lo segundo es reconocer la plusvalia o crédito mercantil, como se ve en la Tabla 16, esta
plusvalia solo tiene un cambio dentro en el afio 2015 donde la norma establece un plazo de 12

meses para algun ajuste final, también se puede ver que no ha sufrido deterioro incluso cuando el
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afio 2019 por el proceso de escision de un bloque patrimonial a favor de Inverfal SA se mantuvo
el mismo monto de la plusvalia mercantil.
Tabla 16

Plusvalia adquisicion Maestro Per( S.A.

Crédito 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Mercantil S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000)
Maestro Per
SA - S/805,631.00 S/822,601.00 S/822,601.00 S/822,601.00 S/822,601.00 S/822,601.00 S/822,601.00

Esta plusvalia mercantil esta dada por la diferencia entre el monto pagado o
contraprestacion transferida, menos los activos netos identificables a valor razonable mas la
participacion no controladora medida a su valor razonable. Y por Gltimo la norma establece
determinar la informacion a revelar para que los usuarios de los estados financieros evalten la
naturaleza y los efectos financieros de la combinacién de negocios. El parrafo 63 menciona que
la adquirente revelara cualquier informacion adicional que sea necesaria para cumplir los
objetivos establecidos. Algo que no muestra la Figura 29 es el valor en libros antes de esos
valores razonables, es decir, los valores en libros para ver que rubros fueron ajustados, entre ellos
los que méas son aumentados son los activos intangibles, como lo revela la IASB (2016).

Otros de los datos que se revela en el estado financiero consolidado son los principales
rubros de los estados financieros de las subsidiarias, en este caso la Tabla 17 muestra el total de
activos, pasivos y patrimonio de Maestro Peru SA de los afios 2014 hasta el 2018 ya que los afios
2019 y 2020, Inverfal Perd SA, reveld los principales rubros de los estados financieros de
Tiendas del Mejoramiento del Hogar SA que fue la que absorbié a Sodimac Pert S.A la cual

habia adquirido a Maestro Peru S.A.
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Tabla 17

Inversiones - Maestro Peru S.A, principales rubros EEFF

Maestro Per( S.A.
Valor en
Libros
Activos S/1,263,981.00 S/1,251,552.00 S/1,470,895.00 S/1,261,878.00 S/1,142,871.00 S/1,146,562.00 S/1,138,917.00 S/3,555,850.00 S/3,963,438.00
Pasivos S/1,067,822.00 S/1,055,393.00 S/948,493.00 S/769,213.00 S/625,782.00 S/629,473.00 S/619,971.00 S/1,767,093.00 S/2,261,834.00
Patrimonios ~ 5/196,159.00 S/196,159.00 S/522,402.00 S/492,665.00 S/517,089.00 S/517,089.00 S/518,946.00 S/1,788,757.00 S/1,701,604.00

2014 2014 -15 2015 2016 2017 2017* 2018 2019 2020

Aspecto Normativo de Auditoria

Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas: responsabilidad de la
gerencia o direccion, responsabilidad del auditor, opinidn, otros asuntos.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacion financiera
aplicable como lo establece el [AASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y
Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En el caso de los
dictamenes de Falabella Per S.A.A tanto en el separado como en el consolidado, se mencionan
en el parrafo de Responsabilidad de la Gerencia que los estados financieros fueron elaborados de
acuerdo con las normas internacionales de informacién financiera (Ver Figura 30).

Figura 30

Parrafo responsabilidad de la gerencia en el dictamen de Falabella Perd SAA 2014-2013
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Dictamen de los auditores independientes

A los sefiores Accionistas de Falabella Perd S.A.A.

Hemos auditado los estados financieros separados adjuntos de Falabella Perd S.A.A., una empresa
subsidiaria de Inversora Falken 5.A., empresa constituida en Uruguay, que comprenden el estado
separado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, y los correspondientes
estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio neto y de flujos de efectivo por los
afios terminados en esas fechas, y el resumen de las politicas contables significativas y otras notas

explicativas.
Responsabilidad de la Gerencia sobre los estados financieros separados

La Gerencia es responsable de la preparacidn y presentacion razonable de estos estados financieros
separados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera, y del control interno
que la Gerencia determina que es necesario para permitir |a preparacidn de estados financieros
separados que estén libres de errores materiales, ya sea debido a fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen Falabella, 2014.

El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del Auditor”,
aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo a las con
las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Per( y que se encontraban vigentes el afio
2014 donde Falabella Peri SAA realiz6 la adquisicion de Maestro Per( SA, a través de Sodimac
Pert S.A. E1 TAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y Emision del Informe de
Auditoria sobre los Estados Financieros”, aplicables a las auditorias a partir del 15 de diciembre
del 2009, el parrafo 31 menciona ademas que una auditoria también incluye la evaluacion de la
adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccidn, asi como de la presentacion global de los estados
financieros, y es alli donde se analizan las presentaciones en cuanto a la informacion a revelar en
los estados financieros respecto de las transacciones en una adquisicion y/o fusion de negocios

(Ver Figura 31).
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Figura 31

Responsabilidad del auditor, dictamen Falabella 2014

Responsabilidad del Auditor

Muestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros separados basada
en nuestras auditorias. Muestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacién en Perd por la Junta de Decanos de
Colegios de Contadores Pdblicos del Perd. Tales normas requieren que cumplamos con
requerimientos éticos y planifiguemos y realicemos la auditoria para tener una seguridad razonable
de gue los estados financieros separados estan libres de errores materiales.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los saldos y
las divulgaciones en los estados financieros separados. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de que existan errores materiales en
los estados financieros separados ya sea debido a fraude o error. Al realizar esta evaluacion de
riesgos, el auditor toma en consideracion el control interno pertinente de la Compania para la
preparacidn y presentacion razonable de los estados financieros separados a fin de disefiar
procedimientos de auditoria de acuerdo con las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar
una opinidn sobre la efectividad del control interno de la Compafiia. Una auditoria también
comprende la evaluacion de si los principios de contabilidad aplicados son apropiados vy si las
estimaciones contables realizadas por |a Gerencia son razonables, asi como una evaluacion de la
presentacion general de los estados financieros separados.

Consideramos que la evidencia de auditoria gue hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionarnos una base para nuestra opinion de auditoria.

Nota. Adaptado de Dictamen Falabella, 2014.

El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opiniéon” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de Falabella Peri SAA, la Figura 32 expresa que
los estados financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, por lo cual
se concluye que es una opinion no modificada.

Figura 32

Opinion del auditor, dictamen separado Falabella 2014
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Opinicn

En nuestra opinidn, los estados financieros separados adjuntos, presentan razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, |a situacidn financiera de Falabella Perd S.AA. al 31 de diciembre
de 2014 y de 2013, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los anos terminados en
dichas fechas, de acuerdo con Normas Internacionales de Infermacionl Financiera.

Nota. Adaptado de Dictamen Falabella, 2014.

Cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados con
la adquisicién de Maestro Pert S.A. En el caso del Dictamen de Falabella Peri SAA de los
estados financieros separados se encuentra un parrafo de Otros Asuntos donde se menciona un
cambio en la politica contable para valorizar sus inversiones en subsidiarias del método de costo
al método de participacion patrimonial. Por otra parte, en el dictamen del consolidado no existe
un parrafo de énfasis (Ver Figura 33).

Figura 33

Parrafo de otros asuntos - dictamen separado Falabella 2014

Otros asuntos

Como se indica en la nota 3.5 adjunta, en el afio 2014 la Compafiia cambid su politica contable para
valorizar sus inversiones en subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos, del “método del costo” al
“método de participacidn patrimonial”, adoptando anticipadamente la modificacidn a la NIC 27

“Estados financieros separados”.

Lima, Peru
27T de febrero de 2015

Nota. Adaptado de Dictamen Falabella, 2014.
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Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Falabella Perd SAA
desde el 2014 hasta el 2020, la Bigfour encargada de los informes auditados fue EY. El segundo
aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como se ve en la Tabla
18 se encuentra por un periodo de cuatro afios a un mismo auditor. Las normas de auditoria no
mencionan la frecuencia méxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un mismo auditor,
la experiencia dice que cuanto mas se conozca una empresa mas facil serd la revision y también
la omisidn, como en todo aspecto tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo de estudio
de esta investigacion.
Tabla 18

Servicios de Auditoria Falabella SAA

Entidad Periodo Entidad Periodo
Falabella Pert Inverfal PerG
202
SAA 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 SAA 020
Some(?ad 'de EY EY EY EY EY EY EY SOC|eQad,de EY
Auditoria Auditoria
Auditor Carlos Carlos Carlos Oscar Mere Oscar Mere Oscar Mere Oscar Mere Auditor Oscar Mere

Valdivia Valdivia Valdivia

Entes Regulatorios

En el caso de Falabella Peri SAA, no tiene una ley que directamente sea solicitada por
algunos ministerios que tenga que ver directamente con la actividad que realiza. Sin embargo,
existen normas emitidas que son de caracter general para todo tipo de empresas, como las
regulaciones que da el Ministerio de Trabajo y Promocion del Empleo a través de la
Superintendencia Nacional de Fiscalizacion Laboral (SUNAFIL), el Ministerio de Economia y
Finanzas a través de la Superintendencia Nacional de Aduanas y Administracion Tributaria

(SUNAT) o entre otras entidades regulatorias de caracter general.
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Yura S.A. (2014)

Yura S.A es una empresa peruana cuya historia comienza en el afio 1966, pero fue
legalmente constituida segun las normas peruanas el 1 de marzo de 1996 a raiz de la fusion de
Cemento Yura S.A. y Consorcio de Concreto y Cemento S.A. A su vez es una subsidiaria de
Consorcio Cementero del Sur S.A. que posee el 92.65% de las acciones representativas de su
capital social, y se consolida en Holding Cementero del Per( S.A. Su actividad principal es la
produccion y venta de cemento, incluyendo las actividades de extraccion, procesamiento y
transporte de minerales metalicos y no metalicos desde sus canteras hasta la planta de produccion
ubicada en el departamento de Arequipa. Yura S.A. forma parte de un grupo econémico Gloria
compuesto por mas de 50 empresas, el mismo que esta dividido en cuatro lineas de negocios:
alimentos, cementos, papeles y cartones y agroindustria. El afio 2014 el grupo Gloria adquirio la
empresa cementera boliviana, Sociedad Boliviana de Cemento SA (Soboce), como se puede ver
en la Figura 34.

El 16 de diciembre de 2014 Yura adquiri6 indirectamente el 51.35% de las acciones de
Sociedad Boliviana de Cemento S.A. — SOBOCE, por (en miles) US$300,000, obteniendo el
control de esta ultima (Ver Tabla 19).

Tabla 19

Datos de la adquisicién de Sociedad Boliviana de Cemento S.A.

AR Target'(E'mpresa Pals.del Empresa  Pais del Montod'e,la Soks T GRUPO Toma de
Objetivo) Tarjet ~ compradora  Comprador  transaccion Control

Sociedad Boliviana USS30
deCementoSA  Bolivia  YuraSA Per(l illones §/890513000 YuraSA  Gloria  16/12/2014

N1 SOBOCE
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Figura 34

Adquisicion Sociedad Boliviana de Cemento S.A. 2014

Consancio
CEMEnteno
del surs.A.

Yura 5.4

it el el
. 51.%5% B iwi it i
Inyersiones 3 & millenas Carriama A

Bolivia 5.4 18 Dl arm e 284 SOBOCE

Yura

Sociedad Boliviana de Cementos S.A es una empresa fundada en el afio 1925 y que se
dedica a la produccion y comercializacién de cemento, hormigén premezclado, prefabricados,
aridos y servicios para el sector de la construccion en todo el territorio boliviano. Los estados

financieros auditados no presentan mayor informacion en cuanto a quienes son sus subsidiarias.
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Aspecto Normativo Contable

De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Contabilidad 27 “Estados
Financieros Separados” se indica que los estados financieros separados son presentados por
entidades que tienen inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas. En el caso de
Yura S.A., luego de la adquisicion de Sociedad Boliviana de Cementos S.A, estos se presentaron
en el estado de situacion financiera separado, en el activo no corriente, en el rubro de Inversiones
financieras como se puede ver en la Figura 35, al ir a la nota 11 como lo indica el estado
financiero, se encuentra con el detalle de todas las subsidiarias que son controladas por Yura
S.A
Figura 35

Inversiones financieras - Yura S.A 2014

YURA S A,
ESTADO DE SITUACIHON FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2013
Motas 2014 2013
4000 5000
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES:
Efectivo v equivalente de efectivo [ 6062 47,141
Cuentas por cobrar comerciales:
Terceros (meto) T 16211 21,293
Entidades relacionadas 8 14578 20288
Oiras cuentas por cobrar a entidades relacionadas B 20,796 59,343
Orras cuentas por cobrar 9 5,190 5.719
Existencias (neto) 10 254 37K 226,592
Gastos pagados por anticipado 3,752 H,Z12
Total activos cormentes 322 967 FHRE. S8
ACTIVOS NO CORRIENTES:
(Onras cuentas por cobrar a entidades relacionadas B 9_B04 904
(rras cuentas por cobrar 9 4,013 5.713
Inversiones financieras 11 1, 1000 408 209 895
Propiedades. planta ¥ equipo (neto) 12 1,332 698 1,185 656
Activos intangibles {neto) 3 3T9 1546
Total activos no corrientes 2,450,302 1,412 614

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Yura, 2014.
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En la Figura 36 se encuentra la empresa Casaracra que se constituyé el 2 de abril de
2014, en la ciudad de Lima, Pert con un capital social de (en miles) S/. 1. Esta es una empresa
inversora que se constituy6 con el fin de invertir en el negocio cementero a nivel internacional.
Dicha empresa es el accionista mayoritario de Yura Inversiones Bolivia S.A, que se constituyo
en Bolivia el 29 de noviembre del 2014. En diciembre del 2014, Yura S.A efectud un aporte a
esta subsidiaria de (en miles) US$300,000 (equivalente a [en miles] S/.890,513); con el cual a
través de su subsidiaria Yura Inversiones Bolivia S.A. adquirié con fecha 16 de diciembre de
2014 el 51.35% de las acciones de Sociedad Boliviana de Cemento S.A. — SOBOCE, por (en
miles) US$300,000, obteniendo el control de esta ultima.
Figura 36

Principales subsidiarias de Yura SA 2014

11. INVERSIONES FINANCIERAS
Este rubro comprende acciones comunes en las siguientes empresas:
Participacion Valor en libros
Cantidad en el capital 2014 2013
Yo 8/.000 8/.000
Inversiones en subsidiarias:
Casaracra S.A. 890,512,500 99.999 890,513 -
Cal & Cemento Sur S.A. 53,528,119 93.790 129,191 129,191
Concretos Supermix S.A. 67,464,225 99.990 71,282 71,282
Industrias Cachimayo S.A. 8,860,513 99.980 8,994 8,994
Inversiones en asociadas:
Lechera Andina S.A. (¥) 155,947 0.015 428 428
1,100,408 209,895

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Yura, 2014.
Los estados financieros separados también indican que las inversiones financieras fueron

registradas al costo como lo indica la nota 2j. Como se muestra en la Tabla 20, en el afio 2014
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Casaracra S.A solo tenia a Sociedad Boliviana de Cementos S.A, posteriormente el afio 2015
adquirio la empresa Ecuatoriana Union Cementera Nacional, que se analizard méas adelante.
Entre el afio 2015 y 2016 se redujo el capital por un monto total de S/. 419,116. A partir del afio
2016 hasta el 2020 se puede ver que los montos de las inversiones se mantienen ya que se
registran al costo y no han sufrido algun deterioro.

Tabla 20

Valor en libros de Casaracra S.A 2014-2020

Porcentaje de participacion accionaria

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
% % % % % % %
Casaracra 99.99 99.99 99.99 99.99 99.99 99.99 99.99
SA Valor en Libros
2014 2015* 2016 2017 2018 2019 2020
S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000)

$/890,513.00 S/1,402,473.00 S/1,212,587.00 S/1,212,587.00 S/1,212,587.00 S/1,212,587.00 S/1,212,587.00

A continuacion, se analizan la informacion revelada en el estado financiero consolidado.
De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacion Financiera 10, “Estados
Financieros Consolidados”. La norma define el principio de control que tiene que tener el
inversor sobre sus subsidiarias, con tres palabras que definen a este control: poder, rendimiento e
influencia. En el caso de Yura S.A. se ve que esta definicidn se ajusta a los conceptos
establecidos en la norma. Ademas, el parrafo 22 menciona que “una controladora presentara las
participaciones no controladoras en el estado de situacion financiera consolidado, dentro del
patrimonio, de forma separada del patrimonio de los propietarios de la controladora (Ver Figura
37). Al consolidar los estados financieros se presenta la informacion como si se tratase de una
sola entidad economica, es por eso que se suman todos los saldos, eliminando las transacciones
en comun, es por eso la importancia de colocar la parte que no se controla si es que no se tiene el

100% de las acciones de nuestras subsidiarias. En el caso de Yura S.A, tiene una participacion
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indirecta del 51.54% de SOBOCE. Lamentablemente, al ir a la nota 19 como lo indica el estado
financiero consolidado elaborado por Deloitte, no presenta detalles de la participacion no
controladora.

Figura 37

Patrimonio Yura EEFF consolidados 2014-2013

PATRIMONIO: 19

Capital social emitido 261,705 261,705
Acciones de inversion 278 278
Reserva legal 69,375 67,969
Resultados acumulados 1,049,798 807,632
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 1,381,156 1,137,584
Participaciones de las no controladoras 439,203 11,089
Total patrimonio 1,820,359 1,148,673

4,557,297 2,474,198

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Consolidados Yura, 2014.

La informacion a revelar en el caso de una combinacion de negocios esta dada en la
IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacion Financiera 3, “Combinaciones de
Negocios” esta tiene como objetivo mejorar la informacion presentada en este tipo de
negociaciones. Lo primero que se realiza contablemente en una adquisicion de una empresa es
identificar los activos y pasivos de la empresa adquirida y llevarlos a valor razonable; como se
puede ver en la Figura 38 en el consolidado del 2014 y del 2015 con los ajustes correspondientes
como lo indica el parrafo 45 de la NIIF 3, donde tienen plazo no mayor a 1 afio para los ajustes

correspondientes.
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Figura 38

VR- consolidado Yura S.A 2014-2015

Valores provisionales Valoresfinales
Al 31 de Dic. 2014 Al 31 de Dic. 2015
S/.(000) US$ 000 S/.(000) US$ 000

Activos
Efectivo y Equivalentes en efectivo 212,777 71,258 219,292 73,440
Cuentas por cobrar 17,481 5,854 25,641 8,587
Otras cuentas por cobrar a cortoylargo plazo 302,728 101,382 210,281 70,422
Inventarios 163,204 54,656 157,741 52,827
Gastos contratados por anticipado 4,659 1,560 657 220
Propiedad, planta y equipo 606,197 203,013 628,938 210,629
Activos Intangibles 16,584 5,554 629,228 210,726
Otros activos 26,769 8,965 17,336 5,806
1,350,399 452,242 1,889,114 632,657

Pasivos
Impuesto a las ganancias diferido -13,151 -4,404 -131,178 -43,931
Otros pasivos financieros -292,252 97,874 -285,661 -95,667
Cuentas por pagar comerciales -76,412 -25,590 -77,982 -26,116
Otras cuentas por pagar -78,114 -26,160 -93,572 -31,337
Provision para cierre de canteras -1,299 -435
Contingencias -6,810 -2,281 -43,820 -14,675
-466,739 -156,309 -633,512 -212,161
Valor razonable de los activos netos 883,660 295,933 1,255,602 420,496
Participacion no controlante -428,222 -143,409 -608,466 -203,773
Plusvalia mercantil 437,613 148,775 245,915 84,576
Contraprestacion pagada por lacompra 893,051 301,299 893,051 301,299

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Yura, 2014-2015

Como se aprecia en la Figura 38, el afio 2014 se registraron los valores provisionales
como lo establece la norma, siendo en ese momento la plusvalia mercantil registrada en (en
miles) US$ 148,1775 equivalente a (en miles) S/.437,613. En el periodo de 12 meses posterior a
la compra, se revisoé la asignacion del precio de compra y los valores razonables determinados de

forma provisional para ciertos activos y pasivos. Como consecuencia de este proceso, se
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modifico el valor de la plusvalia mercantil a (en miles) US$ 84,576 equivalente a (en miles) S/.
245,915. Lamentablemente, no se tienen los valores en libros antes de la adquisicion para poder
ver, qué activos y pasivos fueron ajustados a valores razonables, bajo qué métodos y poder
evaluar el incremento o disminucion de cada uno de ellos.

Lo segundo a reconocer es la plusvalia o crédito mercantil como se ve en la Tabla 21.
Analizando los montos registrados se ven diferencias que a continuacion se explican. La primera
diferencia se aprecia en el afio 2014, debido a que inicialmente se reconocié de manera
provisional los valores razonables de la adquisicion, posteriormente el afio 2015 se hicieron los
ajustes quedando en (en miles) S/. 245,915 la plusvalia. Hasta el afio 2016 se mantuvo el mismo
monto, a partir del afio 2017 se ve que disminuy6 en S/. 14, 073, los estados financieros del afio
2017 fueron auditados por la firma PWC, pero no se revela la razon de la diferencia entre el afio
2016 y 2017.

El afio 2018 fue auditado por EY que en la nota 11c dice que hubo un efecto de
conversion por S/. 9574 que es la diferencia entre el afio 2017 y 2018. Como se sabe el efecto de
conversion es la diferencia que resulta de convertir la moneda funcional a la moneda del informe
de los estados financieros de una operacion extranjera. Se supone que la diferencia del afio 2017
se debio también al efecto de conversion.

Ahora en el informe del afio 2019 se revela que la Gerencia del Grupo completé la
evaluacion del proceso de cierre contable iniciado en el 2018 e increment6 el goodwill de
Soboce por (en miles) S/168,839. Si se suma a este monto los S/. 241,416 que se registro en los
estados financieros del 2018, se tiene el monto de S/. 410,256 que se registro el afio 2019 en el
comparativo con el 2018. Por ultimo, en el informe del 2020 en la nota 12c no se explica el

incremento de la plusvalia por S/. 47,648.
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Tabla 21

Plusvalia adquisicion Sociedad Boliviana de Cemento S.A. 2014-2020

Plusvalia 2014 2014 2015 2016 2017 2018 2018 2019 2020
Mercantil S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000)
Sociedad

Boliviana de

Cemento S.A.  S/437,613.00 S/245,915.00 S/245915.00 S/245,915.00 S/231,842.00 S/241,416.00 S/410,256.00 S/405,111.00 S/461,706.00

Otros de los datos que deberia revelar el estado financiero consolidado son los principales
rubros de los estados financieros de las subsidiarias, sin embargo, en el informe preparado por
Deloitte el 2014 no revela esta informacion, recién se tiene los datos, pero del estado financiero
separado del afio 2015 elaborado por PWC como se ve en la Tabla 22. La diferencia que se
encuentra esta en el informe del 2017, cuando se presentan los datos comparativos del 2016. Del
afio 2015 hasta el afio 2017, los principales rubros de las subsidiarias fueron reveladas en las
notas de los estados financieros separados elaborados por PWC. A partir del 2018 fueron
elaborados por EY y estos revelaron la informacion en las notas de los estados financieros
consolidados. No se encontrd datos sobre el financiamiento de la adquisicion, en ningunos de las
notas.

Tabla 22

Principales rubros de los EEFF de Casaracra S.A.

2014 2015 2016 2016 * 2017 2018 2019 2020
§/.(000) §/.(000) §/.(000) $/.(000) $/.(000) 5/.(000) 5/.(000) §/.(000)
Activos §/896,668.00 S/1,474,744.00 $/1,298,148.00 $/1,814,448.00 $/1,318,177.00 5/1,313,513.00 $/1,342,900.00 $/1,345,508.00

CasaracraS.A

Pasivos §/5,366.00  $/23,294.00  S/41,426.00 $/550,753.00  $/20,894.00  $/17,059.00  $/16,853.00  $/18,401.00

Patrimonios  $/891,302.00 5/1,451,450.00 $/1,256,722.00 $/1,263,695.00 5/1,297,283.00 S/1,296,454.00 S/1,326,047.00 5/1,327,107.00
Ingresos - §/18,779.00  S/4,480.00

Utilidad neta

yresultado 5/789.00  /47,792.00  -5/4,852.00  §/2,131.00  $/59,783.00 -5/829.00  /29,593.00  $/1,060.00
integral




110

Aspecto Normativo de Auditoria

Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia 0 Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacion financiera
aplicable como lo establece el [AASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y
Emisién del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En el caso de los
dictdmenes de Yura S.A tanto en el separado como en el consolidado, se mencionan en el parrafo
de Responsabilidad de la Gerencia que los estados financieros fueron elaborados de acuerdo con
las normas internacionales de informacion financiera (Ver Figura 39).

El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Per( y que se encontraban vigentes el
afio 2014 cuando Yura S.A realizo la adquisicion de Sociedad Boliviana de Cementos S.A. El
IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacién de la Opinion y Emision del Informe de Auditoria
sobre los Estados Financieros”, aplicables a las auditorias a partir del 15 de diciembre del 2009,
parrafo 31 menciona ademas que una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion
de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas
por la direccion, asi como de la presentacion global de los estados financieros, y es alli donde se
analiza las presentaciones en cuanto a la informacién a revelar en los estados financieros

respecto de las transacciones en una adquisicion y/o fusion de negocios (Ver Figura 40).
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Figura 39

Parrafo responsabilidad de la gerencia dictamen Yura 2014-2013

u
e o I tte Beltrdn, Gris y Asociados 5. Civil

DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES Fax: +51(1)211 8586

A los sefiores Accionistas y a los miembros del Directorio
Yura S.A.

Responsabilidad de la Gerencia sobre los estados financieros separados

2.

deR.L

Las Begonias 441, Piso &
San Isidro, Lima 27

Perd

Tel: +51 (1)211 8585

www.deloitte.com/pe

Hemos auditado los estados financieros separados adjuntos de Yura S.A. (una subsidiaria de
Consorcio Cementero del Sur 8§.A.) los cuales comprenden los estados de situacion financiera al 31
de diciembre de 2014 y 2013, v los estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio vy
de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, asi como el resumen de politicas
contables significativas y otras notas explicativas.

La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de dichos estados financieros
separados de conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera, y respecto a
aquel control intermo que la Gerencia determine que es necesario para permitir la preparacion de
estados financieros separados que no contengan errores materiales, ya sea debido a fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen Yura. 2014.

Figura 40

Responsabilidad del auditor, dictamen Yura S.A. 2014

3.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financieros separados
basada en nuestras auditorias. Nuestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacion en el Peri por la Junta de Decanos de
Colegios de Contadores Piblicos del Peril. Tales normas requieren que cumplamos con
requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos las auditorias para obtener seguridad razonable
de que los estados financieros separados no contienen errores materiales.

Nota. Adaptado de Dictamen Yura. 2014.
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El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinion” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada 0 no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de Yura S.A. se expresa que los estados
financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, por lo cual se
concluye que es una opinion no modificada (Ver Figura 41).

Figura 41

Opinion del auditor, dictamen Yura 2014

Opinidn

0. Ennuestra opinion, los estados financieros separados de 2014 y 2013 antes indicados, preparados
para ¢l propdsito indicado en el parrafo 7, presentan razonablemente, en todos sus aspectos
materiales, la situacion financiera de Yura S.A. al 31 de diciembre de 2014 y 2013, su desempefio
financiero y sus flujos de efectivo por los afios terminados a esas fechas, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera,

Nota. Adaptado de Dictamen Yura. 2014.

El cuarto aspecto a analizar es si en el dictamen se menciona aspectos relacionados con la
adquisicion de Sociedad Boliviana de Cementos S.A. En el caso del Dictamen de Yura S.A. los
estados financieros separados se encuentra un parrafo Illamado Otros Asuntos donde menciona
que el valor de las inversiones en subsidiarias es bajo el método del costo. Por otra parte, en el
dictamen del consolidado existe un parrafo llamado Enfasis en un Asunto donde se menciona
que en el mes de diciembre de 2014 Yura S.A. adquiri6 el 51.54% de una entidad extranjera, a

saber, la empresa Sociedad Boliviana de Cementos S.A. (Ver Figura 42 y Figura 43).
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Figura 42

Parrafo otro asunto - dictamen separado Yura 2014

7.

Otro asunto

Los estados financieros separados de Yura S.A. han sido preparados en cumplimiento de los
requerimientos legales vigentes en Pert para la presentacion de informacion financiera. Estos
estados financieros separados reflejan el valor de sus inversiones en subsidiarias bajo el método del
costo (Nota 11) y no sobre una base consolidada, respectivamente, por lo que se deben leer junto
con los estados financieros consolidados de Yura S.A. y Subsidiarias, que se presentan por
separado.

Nota. Adaptado de Dictamen Yura. 2014.

Figura 43

Parrafo énfasis en un asunto - dictamen consolidado Yura S.A 2014

7.

Enfasis en un Asunto

Sin calificar nuestra opinion hacemos referencia a lo indicado en la Nota 12 a los estados
financieros consolidados, en la cual se explica que en el mes de diciembre de 2014 Yura S.A.
adquirio el 51.54% de una entidad extranjera, y para la cual se han establecido valores preliminares
de asignacion a ciertos activos y pasivos alli indicados, en concordancia a lo establecido en la
Norma Internacional de Informacion Financiera N° 3 “Combinaciones de Negocio”. Los efectos
finales sobre las cifras individuales de activos y pasivos vy plusvalia reportados en estos estados
financieros consolidados al 31 de diciembre de 2014, seran determinables una vez completado el
proceso de contabilizacion de la combinacion de negocios durante el periodo de medicion, y
ajustados tales valores preliminares en forma retrospectiva, tal como lo indica la Norma antes
mencionada. Los valores preliminares incluidos, conjuntamente con la demas revelaciones
requeridas al respecto, se explican ampliamente en la Nota 12 a los estados financieros
consolidados.

:Bﬂu‘ﬁéﬁ, in‘& v Aét::c_i-:da-_: 5,C wlde e -

Refrendado por:

({m ! Uil (Socia)

Jessica Lean Véstuez
CPC Matricula No. 38675

20 de febrero de 2015

Nota. Adaptado de Dictamen Yura. 2014.
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Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. EI primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Yura S.A se ve que
ha contado con los servicios de Deloitte, PWC y EY, tres de las empresas Bigfour en el Peru. Es
necesario revelar que, una vez analizado los estados financieros auditados, cada firma tiene un
estilo propio de revelar su informacion, basandose en la normatividad vigente. Sin embargo,
deberia estandarizarse la informacion a revelar en el caso de combinaciones de negocios. El
segundo aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como se ve en
la Tabla 23 se encuentra a un mismo auditor por el periodo de tres afios. Las normas de auditoria
no mencionan la frecuencia maxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un mismo
auditor, la experiencia dice que cuanto mas se conozca una empresa mas facil seré la revision y
también la omision, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo de estudio
de esta investigacion.
Tabla 23

Servicios de auditoria Yura S.A 2014-2020

Entidad Periodo
YuraSA. 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Sociedad de

., Deloitte PWC PWC PWC EY EY EY
Auditoria

Auditor Jelca Leon Franc.lsco Jan. - en M Carlos Ruiz Carlos Ruiz Carlos Ruiz
Vasquez.  Patino  Amarte  Arrarte
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Entes Regulatorios

En el caso de Yura S.A., por su actividad se encuentra regulada por el Ministerio de
Energia y Minas y debe cumplir la Ley N° 28090. Esta ley tiene por objeto regular las
obligaciones y procedimientos que deben cumplir los titulares de la actividad minera para la
elaboracion, presentacion e implementacion del Plan de Cierre de Minas, y asi como la
constitucién de las garantias ambientales correspondientes, que aseguren el cumplimiento de las
inversiones que comprende con sujecion a los principios de proteccion, preservacion y
recuperacion del medio ambiente. También se encuentra obligado al pago de la regalia Minera,
la regalia minera es la contraprestacion econdmica que los sujetos de la actividad minera pagan
al Estado por la explotacion de los recursos minerales metalicos y no metéalicos, asi lo estipula la
Ley N° 29788.
Alicorp S.A.A. (2014)

Alicorp S.A.A. es una empresa que fue constituida e inicié operaciones en el PerG el 16
de Julio de 1956. La actividad econdmica de la Compaiiia consiste en la fabricacion y
distribucion de aceites y grasas comestibles, fideos, harinas, galletas, jabon para lavar,
detergentes, salsas, panetones, refrescos instantaneos, alimentos balanceados para consumo
animal y productos de cuidado personal; asi como la distribucion de productos fabricados por
terceros. Alicorp SAA realiza sus ventas en el mercado peruano, aunque también exporta sus
productos a paises como Bolivia, Chile, Ecuador, Haiti, Colombia y Honduras.

El afio 2014 Alicorp S.A.A adquirié el 100% de las acciones con derecho a voto de
Global Alimentos S.A.C. y Molino Saracolca S.A.C. como se puede ver en la Figura 44 y Tabla

24,
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Figura 44.

Adquisicion de Alicorp SAA 2014

ALICORP
S.AA

Global Alimentos
5.A C. y Molino
Saracolca 5 AC.

Tabla 24

Datos de la adquisicion de Global Alimentos SAC y Molino Saracolca SAC 2014

. Monto de la
ARNO Target.(E.m bresa Pais del Tarjet Empresa Pais del Monto de la transaccion EEFF GRUPO
Objetivo) compradora  Comprador  transaccion $ S/
Global Alimentos
SAC i . . US$107  S/.292,774,000
2014 Peru Alicorp SAA Peru millones Alicorp SAA Romero
Molino Saracolca
SAC $/.9,375,000

Aspecto Normativo Contable

De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Contabilidad 27 “Estados
Financieros Separados” indica que los estados financieros separados son presentados por
entidades que tienen inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas. En el caso de
Alicorp S.A.A, el 30 de abril de 2014 adquirié el 100% de las empresas Global Alimentos S.A.C.
y Molino Saracolca S.A.C. Estas inversiones se presentaron en el estado de situacion financiera
separado, en el activo no corriente, en el rubro de Inversiones en subsidiarias y asociadas como

se puede ver en la Figura 45.



Figura 45

Inversiones en subsidiarias - Alicorp S.A.A 2014
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Activonocarriente
Inversiones disponibles para la venta

Inversiones mantenidas al vencimiento

Instrumentos financieros derivados 22(b)
Inversiones en suasidiarias y asociada 11
Propiedades, planta y equipo, neto 12
Activos intangibles, neto 13
Plusvalia, neto 14

Total activo no corriente

Total activo

342 342 342
1,077 1,512 1,940
76,547 51,375 -
2,234,232 1,552,930 730,109
1,238,538 1,173,307 959,960
114,201 115,322 107,255
154,739 154,740 154,740
3,819,676 3,049,528 1,954,346
5,289,635 4,356,124 3,611,517

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Alicorp, 2014.

Al ir a la nota 11, como lo indica el estado financiero, se ve el detalle de todas las

subsidiarias que son controladas por Alicorp S.A.A. En el listado de la Figura 46 solo se

encuentra a Global Alimentos S.A.C porque el 30 de noviembre de 2014 se fusiond y absorbio a

Molino Saracolca S.A.C. Ademas, en la nota 3.2a indica que las inversiones en subsidiarias y

asociada se contabilizan mediante el método de participacion patrimonial. Segun este método, la

inversion en sus subsidiarias y asociada se reconocen inicialmente al costo luego son ajustadas al

VPP (Valor de Participacion Patrimonial), eliminado las transacciones en comin. Como se ve en

la Tabla 25, el monto registrado varia cada afio debido a los resultados de la empresa que son

revelados en el Patrimonio.




Figura 46

Principales subsidiarias de Alicorp S.A.A. 2014

11,  Inversion en subsidiarias y asociada
(3)  Acontinuacion se presenta la composicion del rubro:
Participaciondirecta eindirecta

en el capital social (%) 2014 2013

2014 2013 5/.(000) 5/.(000)
Subsidiarias -
Alicorp Inversicnes 5.4, 100.00 100.00 773,056 665,040
Industrias Teal 5.A. 9906 99.06 437 218 423,100
Global Alimentos 5.A.C. {d) 10000 i 310,185
Cernical Group 5.4, 100.00 10000 216,929 166,521
MelineraInca 5.4 100.00 100.00 185,379 171,480
Vitapro 5.A{c) 100.00 - 184,701
Alicorp Ecuador 5.A. 100.00 100.00 71,267 76,349
Consercio Distribuider |quitos 5 A, G983 9983 10,370 24 247
Procriente 5.4. 100.00 100.00 9,244 10,431
Masterbread 5.A(e} 75.00 - 9,108
Alicorp Honduras 5.A. 100.00 100.00 6,026 4037
Alicorp Colombia 5.4, 100.00 5598 4974 5,658
Alicorp Argentina 5.C.A. y Subsidiarias 100.00 100.00 (1,812) 7,595
Alicorp Guatemala S.A. 100.00 100.00 3,256
Otras - - 9,344 (5,757)

2229247 1,548,701

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Alicorp, 2014.

En la presentacion de los estados financieros separados de Alicorp S.A.A de los afios

2017 y 2019, se encuentran diferencias en los montos comparativos presentados en sus afos
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respectivos. Estas diferencias en los comparativos tanto del 2016 y 2018 no han sido explicadas

en notas (Ver Tabla 25)
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Tabla 25

Valor en Libros de Subsidiaria Global Alimentos SAC 2014-2020

Porcentaje de participacion accionaria
it A5 A6 il Iy 18 18 A1 20

i ] U U i i i i )
§|oba| 10 10 10 10 10 100 100 100
Alimentos ol
uc aloren Libros

WA M mMF A M M m
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A continuacion, se analiza la informacion revelada en el estado financiero consolidado.

De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacion Financiera 10, “Estados
Financieros Consolidados”. La norma define el principio de control que tiene que tener el
inversor sobre sus subsidiarias, con tres palabras que definen a este control: poder, rendimiento,
influencia. En el caso de Alicorp S.A.A se ve que esta definicidn se ajusta a los conceptos
establecidos en la norma. Ademas, en el parrafo 22 menciona que “una controladora presentara
las participaciones no controladoras en el estado de situacion financiera consolidado, dentro del
patrimonio, de forma separada del patrimonio de los propietarios de la controladora. En el caso
de la adquisicion de Global Alimentos SAC, el control que tiene Alicorp S.A.A sobre esta es del
100%. Por lo tanto, esa participacion no controladora que se ve en la Figura 47 pertenece a otras

subsidiarias de Alicorp S.A.A.



Figura 47

Patrimonio Alicorp S.A.A EEFF consolidados 2014-2013
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Patrimonio 24
Capital social emitido 847,192 847,192 847,192
Acciones deinversion 7,388 7,388 7,388
Reserva legal 160, 438 150,903 129 342
Resultados acumulados 1,001,240 1,101,204 Q18 107
Otras reservas de patrimanio 61,607 50,393 39,920
Patrimonic atribuible a los propietarios de la

controladora 2,086,865 2,167,785 1,941 949
Participaciones no controladaras 9151 T.8237 6,760
Total patrimonio 2,086,016 2,175,322 1,248 709
Total pasivoy patrimonio 6,817,021 5,650,162 4110 696

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Alicorp, 2014.

Ahora se analiza la informacion a revelar en el caso de una combinacion de negocios. La

IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacién Financiera, “Combinaciones de

Negocios” dice que el objetivo de esta norma es mejorar la informacion presentada en este tipo

de negociaciones. Lo primero que se realiza contablemente en una adquisicion de una empresa es

identificar los activos y pasivos de la empresa adquirida y llevarlos a valor razonable como se

puede ver en la Figura 48. La norma establece el plazo de un afio para realizar los ajustes

correspondientes, sin embargo, en el consolidado del 2015 los montos se mantienen igual que el

2014.
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Figura 48
VR-consolidado Alicorp S.A.A. 2014-2015
Valor en libros Ajustes al valor razonable Valor razonable de las entidades
adquiridas
S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000)

Total valor

razonable
reconocidoenla

Global Molino Global Molino Global Molino fecha de
Alimentos SAC Saracolca SAC Alimentos SAC Saracolca SAC Alimentos SAC Saracolca SAC adquisicion
Activos
Efectivo y Equivalentes en efectivo 1,495 277 1,495 277 1,772
Cuentas por cobrar 21,383 556 21,383 556 21,939
Inventarios 6,730 437 6,730 437 7,167
Otros activos 211 2 211 2 213
Intangibles 433 124,708 125,141 125,141
Propiedad, planta y equipos 27,616 2,332 27,616 2,332 29,948
57,868 3,604 124,708 182,576 3,604 186,180
Pasivos

Pasivos financieros -26,483 951 -26,483 951 -27,434
Cuentas por pagar -11,377 -1,456 -11,377 -1,456 -12,833
Pasivo porimpuesto a las ganancias diferido -851 -149 -37,412 -38,263 -149 -38,412
38,711 2,556 37,412 76,123 2,556 78,679
Total activos netos identificados 19,157 1,048 87,296 106,453 1,048 107,501
Plusvalia proveniente de las adquisiciones 186,321 8,327 194,648
Contraprestacion transferida 292,774 9,375 302,149

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Alicorp, 2014 y 2015.
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También se encuentra en la Figura 48 informacion importante, como lo son los valores en
libros antes de los ajustes a valores razonables. Como lo revela la IASB (2016) la mayoria de
veces el incremento se da en los activos intangibles, en este caso por (en miles) S/. 124,708.
Hubiese sido importante ver el detalle de esos intangibles, ver si ese incremento se dio debido a
un reconocimiento en la marca, listado de clientes, patentes, etc. Sin embargo, es rescatable que
esta informacion sea revelada en notas como lo establece la NIIF 3 en el parrafo 63 que
menciona que la adquirente revelara cualquier informacién adicional que sea necesaria para
cumplir los objetivos establecidos. Algo que si no se revela es la fuente de financiamiento de la
adquisicién, se asume que fue por fondos propios o tal vez algun préstamo, pero no se menciona
directamente como se financié la adquisiciéon de Global Alimentos SAC.

Lo segundo es reconocer la plusvalia o crédito mercantil, como se ve en la Tabla 26 esta
plusvalia no ha sufrido deterioro hasta el 2020. Esta plusvalia mercantil esta dada por la
diferencia entre el monto pagado o contraprestacion transferida, menos los activos netos
identificables a valor razonable mas la participacion no controladora medida a su valor
razonable. También se ve en la Tabla 26 solo a la empresa Global Alimentos SAC, ya que esta se
fusiond con Molino B SAC, bajo el método de unificacion de intereses. La realidad de una union
de intereses es que no ha ocurrido una adquisicion, y que los propietarios de los negocios
comparten mutuamente los riesgos y beneficios que existian antes de la combinacién de
negocios.

Otros de los datos que revela el estado financiero consolidado son los principales rubros
de los estados financieros de las subsidiarias, en este caso se elabora la Tabla 27 con la

informacion de Global Alimentos SAC que es la empresa que adquirié Alicorp SAA.
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Tabla 26

Plusvalia adquisicion Global Alimentos SAC 2014-2020

Plusvalia 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Mercantil S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000)
Global

Alimentos

SAC S/194,648.00 S/194,648.00 S/194,648.00 S/194,648.00 S/194,648.00 S/194,648.00 S/194,648.00

Tabla 27

Principales rubros de los EEFF de Global Alimentos SAC

Global 2014 2015 2016 2017 2018 2018 2019 2020
Alimentos SAC
S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000)
Activos $/60,481.00 S/82,415.00 S/79,433.00 S/83,714.00 S/83,036.00 S/101,442.00 S/103,789.00 S/116,426.00
Pasivos $/31,611.00 S/43,135.00 S/32,271.00 S/30,583.00 S/20,706.00 S/41,733.00 S/37,318.00 S/40,944.00

Patrimonios $/28,870.00 S/39,280.00 S/47,162.00 S/53,131.00 S/62,330.00 S/59,709.00 S/66,471.00 S/75,482.00
Ingresos
Utilidad netay
resultado
integral $/8,100.00 S/12,398.00 S/7,882.00 $/5,969.00 $/9,200.00 $/8,430.00 $/6,762.00 $/9,011.00

Aspecto Normativo de Auditoria
Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacion financiera
aplicable como lo establece el IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y
Emisién del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En el caso de los
dictdmenes de Alicorp S.A.A tanto en el separado como en el consolidado, se mencionan en el
parrafo de Responsabilidad de la Gerencia que los estados financieros fueron elaborados de

acuerdo con las normas internacionales de informacion financiera (Ver Figura 49).
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Figura 49

Parrafo responsabilidad de la gerencia dictamen Alicorp S.A.A 2014-2013

Dictamen de los auditores independientes

& los Accionistas y Directores de Alicorp S.ALA.

Hemos auditado los estades financieros separados adjuntos de Alicorp 5.ALA., los cuales
comprenden el estado separade de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014, y los estados
separados de resultados, de resultades integrales, de cambios en el patrimenio y de flujos de
efectivo por el afic terminade en esa fecha; asi como el resumen de Ias politicas contables
significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de ia Gerencia sobre los estados financieros separados

La Gerencia es respensable de |a preparacicn y presentacion razonable de estos estados financieros
de conformidad con Mormas Infernacionales de Informacion Financiera, y del control interno que la
Gerencia determina que es necesaric para permitir |a preparacién de estafdes financieros separados
gue estén libres de errores materiales; ya sea debido a fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen Alicorp, 2014.

El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Per( y que se encontraban
vigentes el afio 2014 cuando Alicorp S.A.A realiz6 la adquisicién de Global Alimentos SAC. El
IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacién de la Opinion y Emision del Informe de Auditoria
sobre los Estados Financieros”, aplicables a las auditorias a partir del 15 de diciembre del 2009,
parrafos 31 mencionan ademas que una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion
de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas

por la direccion, asi como de la presentacion global de los estados financieros, y es alli donde se
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analiza las presentaciones en cuanto a la informacion a revelar en los estados financieros
respecto de las transacciones en una adquisicion y/o fusion de negocios (Ver Figura 50).
Figura 50

Responsabilidad del auditor, dictamen Alicorp SAA 2014

Responsabilidad del Auditor

Muestra respeonsabilidad consiste en expresar una opinidn scbre estos estades financiercs
separados basada en nuestra auditoria. Muestra auditoria fue realizada de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacion en el Perd por la Junta de Decanos de los
Colegios de Contadores Pdblicos del Perd. Tales normas reguieren gue cumplamos con
requerimientos éticos y planifiguemos vy realicemos la auditoria para tener una seguridad razonable
de que los estados financieros separados estdn libres de errores materiales.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los saldos y
las divulgaciones en los estados financieros separados. Los procedimientos seleccionados dependen

del juicic del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de gue existan errores materiales en

Nota. Adaptado de Dictamen Alicorp, 2014.

El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinién” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de Alicorp SAA se expresa que los estados
financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, por lo cual se
concluye que es una opinion no modificada (Ver Figura 51).

Figura 51

Opinion del auditor, dictamen separado Alicorp SAA 2014
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Opinian

En nuestra opinion, los estados financieros separados antes indicados presentan razonablemente,
en fodos sus aspectos significativos, 3 situacion financiera de Alicorp S.A.A. al 31 e diciembre ge
2014, asi como su desempena financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha,
de conformidad con Normas Internacionales d Informacion Financiera.

Nota. Adaptado de Dictamen Alicorp, 2014.

El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados
con la adquisicién de Global Alimentos SAC. En la Figura 52 y Figura 53 no se da ninguna
informacion sobre la adquisicion. En el caso del dictamen de Alicorp SAA en los estados
financieros separados se encuentra un parrafo llamado Enfasis sobre la informacion separada
donde menciona que el valor de las inversiones en subsidiarias es bajo el método de
participacion patrimonial. En la Figura 52 se encuentra un parrafo llamado Otros Asuntos donde
menciona el cambio de politica contable para valorizar sus inversiones en subsidiarias del
método de costo al método de participacion patrimonial.

Por otra parte, en el dictamen del consolidado se encuentra un parrafo llamado otros
asuntos donde menciona que los estados financieros del 2013 fueron auditados por otros
auditores independientes (Ver

Figura 53).
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Figura 52

Parrafo de énfasis y otros asuntos - dictamen separado Alicorp SAA 2014

Enfasis sobre informacion separada

Los estades financiercs separades de Alicorp S.ALA han sido preparados en cumplimiento de los
requerimientos legales vigentes en Perl para la presentacion de informacidn financiera. Estos
estados financieros reflejan el valor de sus inversiones en subsidiarias bajo el método de
participacién patrimenial y no scbre una base consolidada, por lo que se deben leer junto con los
estados financieros conseclidados de Alicorp 5.A.A. y Subsidiarias, gue se presentan por separado vy
sobre los que emitimos una opinion sin salvedades con fecha 27 di febrero de 2015.

Otros Asuntos

Los estados financieros separados por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013, antes de los
ajustes descritcs en la nota 2, fueron auditados por ofros auditores independientes cuyo dictamen
de fecha 21 de febrero de 2014 no contiene salvedades.

Como se indica en la nota 3.1 adjunta, en el afio 2014 |a Compafiia cambid su politica contable para
valorizar sus inversiones en subsidiarias del “méetodo del costo™ al “método de participacidn
patrimenial”, adoptando anticipadamente la meodificacién ala MIC 27, “Estados Financieros
Separados”.

Nota. Adaptado de Dictamen Alicorp, 2014.
Figura 53

Parrafo de otros asuntos - dictamen consolidado Alicorp SAA 2014

Otros Asuntos

Los estados financieros consolidados por el afio terminado el 21 de diciembre de 2013, antes de los
gjustes descritos enla nota 4, fueron auditados por otros auditores independientes cuyo dictamen
de fecha 21 de febrero de 2014 no contiene salvedades.

Lima, Perd
27 de febrero de28615 A~
% |

Nota. Adaptado de Dictamen Alicorp, 2014.
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Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Alicorp SAA desde
el 2014 hasta el 2020, la Bigfour encargada de los informes auditados fue EY. El segundo
aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como se ve en la Tabla
28 se encuentra por un periodo de tres afios a un mismo auditor. Las normas de auditoria no
mencionan la frecuencia méxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un mismo auditor,
la experiencia dice que cuanto mas se conozca una empresa mas facil serd la revision y también
la omisidn, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo de estudio de esta
investigacion.
Tabla 28

Servicios de auditoria Alicorp SAA

Entidad Periodo
AIicorp SAA 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Soc quad,de EY EY EY EY EY EY
Auditoria

, Ricardodel Ricardodel Ricardo del Carlp§ Carlp?
Auditor  Juan Paredes Juan Paredes Valdivia Valdivia

Aguil Aguil Aguila
guia guia g Valladares  Valladares

Entes Regulatorios

En el caso de Alicorp SAA, no tiene una ley que directamente sea solicitada por algunos
ministerios que tenga que ver directamente con la actividad que realiza. Sin embargo, existen
normas emitidas que son de caréacter general para todo tipo de empresas, como las regulaciones
que da el Ministerio de Trabajo y Promocidn del Empleo a través de la SUNAFIL o el Ministerio
de Economia y Finanzas a través de la SUNAT o entre otras entidades regulatorias de caracter

general.
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Corporacion Lindley S.A (2015)

Corporacion Lindley S.A. es una empresa peruana constituida segun ficha RUC el 27 de
enero de 1993. Sin embargo, su historia inicia en el afio 1910 con el nombre de Aguas Gaseosas
La Santa Rosa. En noviembre de 1928 se transformaria en José R. Lindley e Hijos S.A. El 22
febrero de 1960 se constituye Inmobiliaria Lintab S.A. la cual mediante un proceso de
reorganizacion societaria absorbi6 a José R. Lindley e Hijos S.A. y a otras entidades
relacionadas. En abril de 1997 Inmobiliaria Lintab S.A. modificé su razén social a Corporacion
José R. Lindley S.A. hasta el 15 de junio de 2010, cambiando a partir de la fecha a Corporacion
Lindley S.A.

El 10 de Setiembre de 2015 Arca Continental S.A.B de C.V. adquirié de diversos
miembros de la familia Lindley que formaban el grupo de control de Corporacion Lindley (la
“Familia Lindley”) 308,847336 acciones comunes que representaban el 53.16 por ciento de las
acciones con derecho a voto. También adquirio 1,459,947 acciones de inversion que representan
el 2.03 por ciento de las acciones de inversion (Ver Figura 54).

Corporacion Lindley S.A. tiene como actividad principal la elaboracion,
embotellamiento, distribucion y venta de bebidas no alcohdlicas, aguas gasificadas, de pulpas y
néctares de fruta. Cuenta con contratos de franquicias de ciertas marcas de propiedad de
empresas relacionadas a Corporacion Lindley S.A, estas empresas son Corporacion Inca Kola
Pert S.R.L, Schweppes Holdings Limited y The Coca-Cola Company.

Como se puede ver en la Tabla 29, esta adquisicion fue de una empresa extranjera, en
este caso una empresa mexicana, comprando a una empresa peruana en este caso Corporacion

Lindley S.A., a este tipo de operacion se la conoce como transacciones inbound.
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Figura 54

Principales accionistas de Corporacion Lindley S.A. 2015

The Coca-Cola
Company

Arca Continental Perii Beverage

R s 38.52%

Corporacion Lindley
SA

Tabla 29

Datos de la adquisicion de Corporacion Lindley S.A. 2015

Target

N Pais del Empresa Pais del Monto de la
ANO (Empresa T:alr'et co pradora Co I rador transaccion $ EEFF GRUPO
Ohietivn) J mp mp !
Corporacion , A_rca . US$760  Corporacion Arca
Lindley SA Peru Continental Mexico millones Lindley S.A  Continental
2015 y SABde CV yS

Aspecto Normativo Contable.

En el caso de la adquisicion de Corporacion Lindley S.A. los estados financieros
separados o consolidados presentan alguna informacion que afecte a los rubros contables
propiamente dichos. Los cambios principales serian en el separado, las inversiones en

subsidiarias y en el consolidado el reconocimiento de la plusvalia mercantil y la participacion no
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controladora. Estos cambios contables debido a la adquisicion deben ser presentados por la
adquiriente que en este caso es Arca Continental S.A.B de C.V quien no cotiza en BVL, por lo
tanto, quedaria fuera del alcance de la investigacion.

Lo que si se menciona en el estado financiero separado en la nota 1a es la fecha de la
adquisicién y quiénes serian los accionistas principales de Corporacion Lindley S.A, como se
puede ver en la Figura 55.

Figura 55

Nota 1la EEFF separados Corporacion Lindley S.A 2015

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2014

1 IDENTIFICACION Y ACTIVIDAD ECONOMICA
a) Identificacion -

Carporacion Lindley S.A. (en adelante "la Compafifa®, "CL" o “Lindley”) es una sociedad andnima
peruana constituida en base a Fabrica de Aguas Gaseosas La Santa Rosa, una entidad constituida en
el afio 1910, y que luego, en noviembre de 1928 se transformaria en José R, Lindley & Hijos S.A. Con
fecha 22 de febrero de 1960 se constituye Inmobiliaria Lintab S.A., la cual mediante un proceso de
reorganizacion societaria absorbid a José R. Lindley e Hijos S.A. y a ofras entidades relacionadas. En
abril de 1997 Inmobiliaria Lintab S.A. modific su razén social a Corporacién José R, Lindley S.A.
hasta el 15 de junio de 2010, cambiando a parlir de dicha fecha a la denominacion actual. El 10 de
septiembre de 2015 Arca Continental $.A.B. de C.V. (“*AC") adquirié de diversos miembros de 1a
familia Cindley que formaban el arupo de confrol de Corporacion Lindley {la "Famila Lindley')
308,847,336 acciones comunes emitidas por la Comparia, representativas del 53.16 por ciento de las
accicnes con derecho a voto y ha mmrem)ac- adquinr proximamente 1,450 047 acciones de nversion,

que reprasentan el 2,03 por ciento de las acciones de inversion,

Los principales accionistas de la Compaiiia son Arca Continental S.A.B. de C.V., que poseen el 53.16

por ciento de las acciones representativas del capital emitido y Perti Beverage Limitada SR.L.,
subsidiaria de The Coca-Cola Company, la cual posee el 38.52 por ciento del capital emitido de la
Compafia al 31 de diciembre de 53'15.

Nota. Adaptado de Estados financieros auditados Lindley, 2015.
La misma informacion es presentada en los estados financieros consolidados como se

puede ver en la Figura 56.
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Figura 56

Nota 1a EEFF consolidados Corporacion Lindley S.A 2015

CORPORACION LINDLEY S.A. Y SUBSIDIARIAS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2014

1 IDENTIFICACION Y ACTIVIDAD ECONCMICA
a) |dentificacion -

Corporacion Lindley S.A. (en adelante "la Compaiia”, "CL" 0 "el Grupo"} es una sociedad andnima
peruana constituida en base a Fabrica de Aguas Gaseosas La Santa Rosa, una entidades constituida
en el afic 1910, y gue luego, en noviembre de 1928 se transformarfa en José R. Lindley e Hijos S.A..
Con fecha 22 de febrero de 1960 se constituye Inmobiliaria Lintab S.A., la cual mediante un proceso
de reorganizacion societaria absorbié a José R, Lindley e Hijos S.A. y a ofras entidades relacionadas.
En abril de 1987 Inmobiliaria Lintab S.A. modificd su razén social a Corporacion José R, Lindley S.A,
hasta el 15 de junio de 2010, cambiando a partir de dicha fecha a la denominacion actual, EL 10 de
setiembre de 2015 Arca Continental S.A.B. de C.V. ("AC") adquirid de diversos miembros de la familia

Lindley que formaban el grupo de control de Corporacion Lindley (la "Familia Lindley™) 308,847,336

acciones comunes emitidas por la Comparniia, representativas del 53.16 por ciento de las acciones con
derecho a voto y ha convenido adquirir préximamente 1,459,947 acciones de inversién, que
representan el 2.03 por ciento de las acciones de inversian.

Los principales accionistas de la Compafiia son Arca Continental S.A.B. de C.V., que poseen el 53.16
par ciento de las acciones representativas del capital emitido y Pert Beverage Limitada S.R L.,
subsidiaria de The Coca-Cola Company, que posee el 38.52 por ciento del capital emitido de la
Compafila al 31 de diciembre de 2015,

Nota. Adaptado de Estados financieros auditados Lindley, 2015.
Aspecto Normativo de Auditoria

Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacion financiera
aplicable como lo establece el [AASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y

Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En el caso de los
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dictdmenes de Corporacion Lindley S.A. tanto en el separado como en el consolidado, se
mencionan en el parrafo de Responsabilidad de la Gerencia que los estados financieros fueron
elaborados de acuerdo con las normas internacionales de informacion financiera (Ver Figura 57).
Figura 57

Péarrafo responsabilidad de la gerencia dictamen Corporacion Lindley S.A 2015-2014

i

pwc

DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los sefiores Accionistas y Directores
Corporacion Lindley S.A.

3 de marzo de 2016

Hemos auditado los estados financieros separados adjuntos de Corporacién Lindley S.A.

(una subsidiaria de Arca Continental S.A.B. de C.V., empresa con domicilio legal en México) que
comprenden el estado separado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2015, y los estados
separados de resultados integrales, de otros resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de
flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y el resumen de politicas contables significativas
y ofras notas explicativas adjuntas de la 1 a la 27.

Responsabilidad de la Gerencia sobre los estados financieros separados

La Gerencia es responsable de la preparacién y presentacnén razonable de estos estados financieros

de acuerdo con Normas Internacional del control interno que la

Gerencia concluye que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén
libres de errores importantes, ya sea por fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen Lindley, 2015.

El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Peru (ver Figura 58) y que se

encontraban vigentes el afio 2015 donde fue adquirida Corporacion Lindley S.A por Arca
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Continental S.A.B. de C.V. EI IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinién y
Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros”, aplicables a las auditorias a
partir del 15 de diciembre del 2009, parrafos 31 mencionan ademas que una auditoria también
incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad
de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como de la presentacion global de
los estados financieros, y es alli donde se analiza las presentaciones en cuanto a la informacion a
revelar en los estados financieros respecto de las transacciones en una adquisicion y/o fusion de
negocios.

Figura 58

Responsabilidad del auditor, dictamen Corporacion Lindley 2015

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros sobre la
base de nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue realizada de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria aprobadas para su aplicacién en el Perd por |a Junta de Decanos de Colegios de
Contadores Publicos del Per(. Tales normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos ¥
planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener seguridad razonable de que los estados
financieros estén libres de errores importantes.

Nota. Adaptado de Dictamen Lindley, 2015.

El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opiniéon” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o0 no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de Corporacion Lindley S.A. se expresa que los
estados financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, por lo cual se
concluye que es una opinion no modificada (ver Figura 59).

El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados
con la adquisicion. En este caso se encuentra ninguna informacion acerca de la adquisicion como

se puede ver en la Figura 59. Lo que si se muestra es un parrafo llamado Enfasis sobre la
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informacion consolidada, donde se menciona que las inversiones en subsidiarias son registradas
bajo el metodo de costo en los estados financieros separados. El otro parrafo lleva el nombre de
Otro Asunto menciona que los estados financieros separados del 2014 fueron auditados por otros
auditores independientes.

Figura 59

Parrafos de opinion, énfasis y otros asuntos dictamen separado Corporacion Lindley S.A 2015

Opinién

En nuestra opinion, los estados financieros separados de 2015 adjuntos, preparados para los fines
expuestos en el parrafo siguiente, 'gresentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la
situacion financiera de Corporacion Lindley S.A. al 31 de diciembre de 2015, su desempefio
financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

Enfasis sobre informacién consolidada

Los estados financieros separados de Corporacion Lindley S.A. han sido preparados en
cumplimiento de los requerimientos legales vigentes en el Perd para la presentacion de informacién
financiera. Estos estados financieros separados reflejan el valor de las inversiones en sus subsidiarias
medidas por el método del costo y no sobre bases consolidadas, por lo que se deben leer junto con
los estados financieros consolidados de Corporacion Lindley S.A. y subsidiarias, que se presentan por
separado, sobre los que en nuestro dictamen de la fecha emitimos una opinién sin salvedades.

Otro asunto

El estado separado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014 y los estados separados de
resultados integrales, de otros resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha, fueron auditados por otros auditores independientes
quienes, en su dictamen de fecha 12 de marzo de 2015, emitieron una opinién sin salvedades.
Nuestra opinion no esta calificada en relacion con este asunto.

Nota. Adaptado de Dictamen Lindley, 2015.
Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Corporacion Lindley
S.A. desde el 2015 hasta el 2019, la Bigfour encargada de los informes auditados fue PWC. El

segundo aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como se ve en
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la Tabla 30 se encuentra por un periodo de cinco afios a un mismo auditor. Las normas de
auditoria no mencionan la frecuencia maxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un
mismo auditor, la experiencia dice que cuanto méas se conozca una empresa mas facil sera la
revision y también la omision, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo
de estudio de esta investigacion.

Tabla 30

Servicios de auditoria Corporacion Lindley S.A.

Entidad Periodo
Corporacion 1y, 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Lindley S.A.
Sociedad de EY PWC PWC PWC PWC PWC EY
Auditoria
Auditor Carlos Juan M. Juan M. Juan M. Juan M. Juan M. Carlos
Valdivia Arrarte. Arrarte. Arrarte. Arrarte. Arrarte. Valdivia

Entes Regulatorios

En el caso de Corporacion Lindley S.A., no tiene una ley que directamente sea solicitada
por algunos ministerios que tenga que ver directamente con la actividad que realiza. Sin
embargo, existen normas emitidas que son de caracter general para todo tipo de empresas, como
las regulaciones que da el Ministerio de Trabajo y Promocion del Empleo a través de la
SUNAFIL o el Ministerio de Economia y Finanzas a travées de la SUNAT o entre otras entidades
regulatorias de caracter general.

Yura S.A. (2015)

Anteriormente se mencion0 algunos detalles sobre el origen y la historia de Yura S.A. El
afio 2015 adquirio la empresa Union Cementera Nacional UCEM C.E.M. una empresa de
Ecuador, como se puede ver en la Figura 60.

Figura 60

Adquisicién Unién Cementera Nacional UCEM C.E.M. 2015
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Consarcio
Cementero
del Sur 5.A.

Yura 5.4

Union
Casaracra 61.7%%
€ 230 millones EEERGET
5.A. . S01e Macional UCEM
C.E.M.

En setiembre de 2015 Yura S.A adquirié indirectamente el 61.79% de las acciones de
Unidn Cementera Nacional UCEM C.E.M., por (en miles) US$230,000 equivalente a (en miles)
S/. 741,790, obteniendo el control de esta tltima (Ver Tabla 31).

Tabla 31

Datos de la adquisicién de Union Cementera Nacional, UCEM C.E.M 2015

ANO Target Pais del Tarjet Empresa Pais del Monto d.e’la Soles EEFF GRUPO
(Empresa compradora  Comprador transaccion
Unién
Cemt_antera Ecuador Grupo Gloria Perd U_S 3230 741,190 Yura S.A Gloria
Nacional, millones

2015  UCEM C.E.M.

Unién Cementera Nacional UCEM C.E.M se constituyo el 28 octubre 2013 como
resultado de la fusion de las Compafiias Industrias Guapan S.A. y Cementos Chimborazo C.A.,

empresas con trayectoria probada por mas de sesenta afios. Su actividad principal es la
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exploracion, explotacion, transformacion y comercializacion de bienes derivados de la industria
del cemento, cales y calizas; también se dedica a la produccion y comercializacién de cemento,
hormigon premezclado y prefabricados a nivel nacional. Vende su produccion de manera directa
a distribuidores y clientes, basicamente en la zona norte, centro y sur del Ecuador.
Aspecto Normativo Contable

De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Contabilidad 27 “Estados
Financieros Separados” indica que los estados financieros separados son presentados por
entidades que tienen inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas. En el caso de
Yura S.A., luego de la adquisicion de Unidén Cementera Nacional UCEM C.E.M., estos se
presentaron en el estado de situacion financiera separado, en el activo no corriente, en el rubro de
Inversiones financieras como se puede ver en la Figura 61, al ir a lanota 11 como lo indica el
estado financiero, se encuentra el detalle de todas las subsidiarias que son controladas por Yura
S.A.

En la Figura 62 se encuentra la empresa Casaracra S.A. que se constituyo el 2 de abril de
2014, en la ciudad de Lima, Peru con un capital social de (en miles) S/. 1. Esta es una empresa
inversora que se constituy6 con el fin de invertir en el negocio cementero a nivel internacional.
Dicha empresa es el accionista mayoritario de Union Cementera Nacional UCEM C.E.M. y Yura
Inversiones Bolivia S.A.

En el mes de setiembre de 2015, la Compafiia efectud un aporte adicional a Casaracra de
(en miles) US$230,000 (equivalente a (en miles) S/741,190); importe que esta ultima aport6 a
Unidn Cementera Nacional UCEM C.E.M. (una empresa de Ecuador), haciéndose titular del

61.79% de sus acciones, obteniendo con ello el control de esta ultima.
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Figura 61

Inversiones Financieras - Yura S.A. 2015

YURA S.A.
ESTADO SEPARADO DE SITUACION FINANCIERA
ACTIVO
Al 31 de diciembre de
Nota 2015 2014
S/000 S/000
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y equivalente de efectivo G 7,766 6,062
Cuentas por cobrar comerciales:
- Terceros, neto [} 19,915 16,211
- Entidades relacionadas 8 20,697 14,578
Otras cuentas por cobrar a entidades relacionadas 8 hE, 534 20,796
Otras cuentas por cobrar 9 7,440 5,190
Inventarios, neto 10 239213 2h4 378
Gastos pagados por anficipado 8,025 5752
Total activo corriente 359 5580 322 967
ACTIVO NO CORRIENTE
Otras cuentas por cobrar a entidades relacionadas 8 19,331 9804
Otras cuentas por cobrar ] 2213 4013
Inversiones financieras 11 1.612 368 1.100.408
Propiedades, planta v equipo, neto 12 1,340,392 1,332 698
Activos intangibles distintos de la plusvalia, nefo 8457 3,379
Total activo no comiente 2,982 761 2,450 302

Nota. Adaptado de Dictamen de Estados Financieros Separados Yura S.A., 2015.

Los estados financieros separados también indican que las inversiones financieras fueron
registradas al costo como lo indica la nota 2.11, como se ve en la Tabla 32, en el afio 2014
Casaracra S.A solo tenia a Sociedad Boliviana de Cementos S.A, posteriormente el afio 2015
adquirio la empresa Ecuatoriana Union Cementera Nacional UCEM C.E.M. Entre el afio 2015y
2016 se redujo el capital por un monto total de S/. 419,116 (Ver Tabla 33). A partir del afio 2016
hasta el 2020 se puede ver que el monto de las inversiones se mantiene ya que se registran al

costo y no han sufrido algun deterioro.
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Figura 62

Principales subsidiarias de Yura S.A. 2015

11 INVERSIONES FINANCIERAS

Este rubro comprende acciones comunes en las siguientes empresas:

Participacién  Valor en libros

Cantidad en el capital 2015 2014

% $/000 S/000
Inversiones en subsidiarias:
Casaracra S A 1,402,373,000 99.999 1,402,473 890,513
Cal & Cemento Sur S.A. 53,528,119 93785 129,191 129,191
Concretos Supermix S.A. 67 464,225 99.985 71,282 71,282
Industrias Cachimayo S.A. 8,860,513 99.976 8,994 8,994
Inversiones en asociadas:
Lechera Andina S A. 155,947 0.015 428 428

1612,368 7,100,408
| =

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Yura, 2015.
Tabla 32

Valor en libros de Casaracra S.A. 2015-2020

Porcentaje de participacion accionaria

2015 2016 2017 2018 2019 2020
% % % % % %
Casaracra 99.999 99.999 99.999 99.99 99.99 99.99
SA Valor en Libros
2015* 2016 2017 2018 2019 2020

S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000)
S/1,402473.00 S/1212,587.00 S/1,212,587.00 S/1,212587.00 S/1,212,587.00 S/1,212,587.00

Nota. El mes de setiembre de 2015, la compafiia efectud un aporte a Casaracra de US$ 230.000

equivalente a (en miles) S/. 741,190) importe que esta Gltima aport6 a Union Cementera
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Nacional UCEM C.E.M. una empresa de Ecuador, haciéndose titular de 61.79% de sus acciones,

obteniendo con ello el control de esta Ultima.
Tabla 33

Valor en libros Casaracra S.A. 2015y 2016

Reduccion de

Capital
Adquisicion SOBOCE S/890,513.00 S/229,230.00  11/12/2015
Adquisicion UCEM S/741,190.00
Total S/1,631,703.00 S/46,676.00 7/01/2016
(-) Reduccidn de Capital 2015 -51229,230.00 S/103,058.00  15/07/2016
Valor en Libros 2015 S/1,402,473.00 S/40,152.00  26/07/2016
(-) Reduccién de Capital 2016 -S/189,886.00 S/189,886.00 Total 2016
Valor en Libros 2016 S/1,212,587.00 S/419,116.00 Total

A continuacion, se analizan la informacién revelada en el estado financiero consolidado,
de acuerdo con IASB (2010) en la NIIF 10. La norma define el principio de control que tiene que
tener el inversor sobre sus subsidiarias, con tres palabras que definen a este control: poder,
rendimiento, influencia. En el caso de Yura S.A. se ve que esta definicion se ajusta a los
conceptos establecidos en la norma. Ademas, en el parrafo 22 menciona que “una controladora
presentard las participaciones no controladoras en el estado de situacién financiera consolidado,
dentro del patrimonio, de forma separada del patrimonio de los propietarios de la controladora
(Ver Figura 63). Al consolidar los estados financieros se esta presentando la informacion como si
se tratase de una sola entidad economica, es por eso que se suma todos los saldos, eliminando las
transacciones en comun, es por eso la importancia de colocar la parte que no se controla si es que
no se tiene el 100% de las acciones de nuestras subsidiarias. En el caso de Yura S.A, tiene una

participacion indirecta del 61.79%. Lamentablemente al ir a la nota 22 como lo indica el estado
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financiero consolidado elaborado por PWC, no presenta detalles de la participacion no
controladora.
Figura 63

Patrimonio Yura S.A. EEFF consolidados 2015-2014

PATRIMONIO 22

Capital emitido 261,705 261,705
Acciones de inversion 278 278
Otras reservas de capital 73,676 §9,375
Efecto por traslacion 629,900 -
Resultados acumulados 1,397 168 1,049,798
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 2,362,727 1,381,158
Participacion no controlante 838,310 619 447
Total patrimonio 3,201,037 2,000 603
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 6,705,755 4,920,379

Nota: Adaptado de Estados Financieros Auditados, 2015.

La informacion a revelar en el caso de una combinacién de negocios esta dada en la
IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacion Financiera 3, “Combinaciones de
Negocios” esta tiene como objetivo mejorar la informacion presentada en este tipo de
negociaciones. En este caso se esta frente a una ganancia por una compra en términos muy
ventajosos como lo describe el IASB, (2010) en la NIIF 3, parrafos 34 al 36, donde dice que se
da cuando “los importes netos en la fecha de la adquisicion de los activos identificables
adquiridos y de los pasivos asumidos, excede la suma de los importes de la contraprestacion
transferida més el importe de cualquier participacion no controladora, en otras palabras cuando el
monto pagado por la empresa es menor al valor del patrimonio adquirido, después de llevar sus

activos y pasivos a valor razonable o como lo indique la NIIF 3,como se ve en la Figura 64.




Figura 64

VR-consolidado Yura 2015-2016
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Activos

Efectivo y Equivalentes en efectivo

Inversiones mantenidad hasta su vencimiento
Cuentas por cobrar comerciales

Otras cuentas por cobrar a cortoy largo plazo
Inventarios

Propiedades de inversion

Propiedades, planta y equipo

Activos Intangibles

Otros activos

Pasivos

Impuesto a las ganacias diferido

Otros pasivos financieros

Cuentas por pagar comerciales

Otras cuentas por pagar

Total de activos y pasivos al valor razonable

Participacién no controlante

Ganancia por compra ventajosa

Contraprestacion pagada por lacompra

Valores provisionales

Valores finales

Al 31 de Dic. 2015

Al 31 de Dic. 2016

S/. (000) uUss 000 S/.(000) uUss$ 000
714,357 222,428 714,357 222,428
74,635 23,239 74,635 23,239
13,409 4,175 13,409 4,175
42,596 13,263 42,596 13,263
85,738 26,696 85,738 26,696
2,152 670 2,152 670
477,030 148,532 477,030 148,532
140,930 43,881 140,930 43,881
11,311 3,522 11,311 3,522
1,562,158 486,406 1,562,158 486,406
-38,051 -11,848 -38,051 -11,848
-65,726 -20,465 -65,726 -20,465
-16,639 -5,181 -16,639 5,181
-96,564 -30,066 -96,564 -30,066
-216,980 -67,560 -216,980 -67,560
1,345,178 418,846 1,345,178 418,846
-513,993 -160,041 -513,993 -160,041
-92,218 -28,805 92,218 -28,805
738,967 230,000 738,967 230,000

En el consolidado del 2015 y del 2016 no existieron ajustes como lo indica el parrafo 45

de la NIIF 3, donde tienen plazo no mayor a 1 afio para los ajustes correspondientes, los valores

razonables y el célculo de la ganancia en condiciones ventajosas (badwill) fueron los mismos que

los valores provisionales del 2015.

Lamentablemente no se tiene los valores en libros antes de la adquisicion para poder ver,

qué activos y pasivos fueron ajustados a valores razonables, bajo qué métodos y poder evaluar el

incremento o disminucién de cada uno de ellos. Lo que si se menciono en los estados financieros

consolidados del 2015 es que no se contaba con toda la informacidn necesaria para la

distribucion del precio de compra, por lo tanto, la ganancia por la compra ventajosa (badwill)

correspondia a un valor preliminar, pudiendo ser ajustados los rubros de concesiones mineras,
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activos intangibles e impuesto a las ganancias diferido, lo que quiere decir que estos tres rubros
fueron los més relevantes o los Unicos al ser ajustados a sus valores razonables.

Lo segundo a reconocer es la plusvalia o crédito mercantil, como en esta adquisicion no
hubo una plusvalia mas bien hubo una ganancia por compra ventajosa, esta ganancia va a
resultados en el afio donde se la reconoce como lo muestra la Figura 65.

En la NIIF 3, el parrafo B64n dice que en una compra en condiciones muy ventajosas la
informacion a revelar es el importe de cualquier ganancia reconocida y la partida del estado del
resultado integral en el que se la ha reconocido; y una descripcion de las razones por las que la
transaccion ocasiono una ganancia. Al analizar los estados financieros separados y consolidados
del afio 2015, afio que se dio la adquisicion de Union Cementera Nacional, no se encuentra una
descripcion de las razones por la cual se dio esta ganancia en condiciones ventajosas.

Figura 65

Estado de resultados consolidado Yura S.A 2015

YURA S.A. Y SUBSIDIARIAS
ESTADO CONSOLIDADC DE RESULTADOS INTEGRALES

Por el afio terminado

el 31 de diciombre de

Mota 2015 2014

S/000 SO0
Ingresos de actividades ordinarias
Wenta da bienes 2,115,705 1,285,848
“Wenta de servicios 185,001 185,199
Total de ingresos de actividades ordinarias 24 2,200,708 1,471,047
Costo de venta de bisnes (1,197 ,017) (&30,088)
Costo de venta de sarvicios (155, 545) {178,213
Total de costo de ventas 25 {1.353.562) (808 299)
Utilidad bruta AT, 1449 BE2,748
Gastos de operacion:
Gastos de vanta y distribucion 25 (187,471} (55.244)
Gastos de administracidn 27 {164 509) (112, 410)
Ganancia por venta de activo fijo 1,183 -
Ofros ingresos 30 15,380 14,319
Otros gastos {9,432) =
Utilidad operativa 502,300 509,313
Ingresos financieros 31 T, 793 2011
Gastos financieros a2 (179, 269) (69.451)
Ganancia por compra vantajosa de subsidiarna 5 92,218 -
Diferencia de cambio, neta 3 17,798 {5.6876)

(81,4807 (73, 126)

Nota. Adaptado de Estados Financieros Consolidados de Yura S.A. y subsidiarias, 2015.
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Otros de los datos que deberia revelar el estado financiero consolidado son los principales
rubros de los estados financieros de las subsidiarias, como se puede ver en la Tabla 34. La
diferencia que se encuentra esta en el informe del 2017, cuando se presentan los datos
comparativos del 2016. Del afio 2015 hasta el afio 2017, los principales rubros de las subsidiarias
fueron reveladas en las notas de los estados financieros separados elaborados por PWC. A partir
del 2018 fueron elaborados por EY y estos revelaron la informacion en las notas de los estados
financieros consolidados. También llama la atencion la fluctuacion de los resultados de los afios
2015 al 2020, gustaria ver el detalle de los principales rubros de los estados financieros de las
dos empresas subsidiarias de Casaracra S.A. que son SOBOCE y UCEM para poder el
rendimiento de cada una de ellas.

Tabla 34

Principales rubros de los EEFF de Casaracra S.A.

Casaracra 2014 2015 2016 2016 * 2017 2018 2019 2020
SA S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000)
Activos $/896,668.00 S/1,474,744.00 S/1,298,148.00 S/1,814,448.00 S/1,318,177.00 S/1,313,513.00 S/1,342,900.00 S/1,345,508.00
Pasivos S/5366.00  S/23294.00  S/41,426.00 S/550,753.00  S/20,894.00  S/17,059.00  S/16,853.00  S/18,401.00
Patrimonios  $/891,302.00 S/1,451,450.00 S/1,256,722.00 S/1,263,695.00 S/1,297,283.00 S/1,296,454.00 S/1,326,047.00 S/1,327,107.00
Ingresos - S/18,779.00 S/4,480.00
Utilidad
reZﬁtI?a}L;o S/789.00  S/47,792.00  -S/4,852.00 S/2,131.00  S/59,783.00 -5/829.00  S/29,593.00 S/1,060.00
integral

Otro dato que no se encontrd fue sobre el financiamiento de la adquisicion de Unidn
Cementera Nacional en ninguna de las notas tanto en los estados financieros separados y
consolidados.

Aspecto Normativo de Auditoria

Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se

mencionaron anteriormente y que se consideran importantes en las fusiones y adquisiciones de

empresas.
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El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en el caso de los dictamenes de Yura S.A tanto en el separado como en el
consolidado, se mencionan en el parrafo de Responsabilidad de la Gerencia que los estados
financieros fueron los aborados de acuerdo con las NIIF (Ver Figura 66).

Figura 66
Parrafo responsabilidad de la gerencia dictamen Yura S. A 2015-2014

B

pwe

DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los sefiores Accionistas y los miembros del Directorio
Yura S.A.

2 de febrero de 2016

Hemos auditado los estados financieros separados adjuntos de Yura S.A. (una subsidiaria indirecta
de Holding Cementero del Perli S.A.) que comprenden el estado separado de situacién financiera al
31 de diciembre de 2015, y los estados separados de resultados integrales, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y €l resumen de politicas
contables significativas y otras notas explicativas adjuntas de la 1 a la 34.

Responsabilidad de la Gerencia sobre los estados financieros separados

La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados financieros
de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera, y del control interno que la
Gerencia concluye que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén
libres de errores importantes, ya sea por fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Yura, 2015.

El segundo aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Perd y que se encontraban

vigentes el afio 2015 donde Yura S.A realizo la adquisicién de Unién Cementera Nacional
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UCEM C.E.M. E1TAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opiniéon y Emision del
Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros”, aplicables a las auditorias a partir del 15 de
diciembre del 2009, parrafos 31 mencionan ademas que una auditoria también incluye la
evaluacién de la adecuaciéon de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables realizadas por la direccidn, asi como de la presentacion global de los
estados financieros, y es alli donde se analiza las presentaciones en cuanto a la informacién a
revelar en los estados financieros respecto de las transacciones en una adquisicion y/o fusion de
negocios (Ver Figura 67).

Figura 67

Responsabilidad del auditor, dictamen Yura S.A 2015

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros sobre la
base de nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue realizada de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditor{a aprobadas para su aplicacién en Perl por la Junta de Decanos de Colegios de Contadores
Puablicos del Perd. Tales normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y planifiquemos
y realicemos la auditoria para obtener seguridad razonable de que los estados financieros estén libres
de errores importantes.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Yura, 2015.

El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinion” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de Yura S.A. se expresa que los estados
financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, por lo cual se
concluye que es una opinion no modificada (Ver Figura 68).

El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados
con la adquisicion de Union Cementera Nacional UCEM C.E.M. En el caso del Dictamen de

Yura S.A. los estados financieros separados se encuentra un parrafo llamado Enfasis sobre la
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informacion consolidada donde menciona que el valor de las inversiones en subsidiarias es bajo
el método del costo. también se encuentra un parrafo llamado Otro Asunto donde menciona que
los estados financieros del afio 2014 fueron auditados por otros auditores independientes, en este
caso fue Deloitte la Bigfour encargada de la auditoria como se aprecia en la adquisicion de
SOBOCE el afio 2014.

Figura 68

Parrafos de opinion, énfasis sobre la informacién consolidada y otro asunto. Separado Yura

2015

Opinién

En nuestra opinion, los estados financieros separados adjuntos, preparados para los fines expuestos
en el parrafo siguiente, presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién
financiera de Yura 8.A. al 31 de diciembre de 2015, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo
por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Enfasis sobre informacién consolidada

Los estados financieros separados de Yura S.A. han sido preparados en cumplimiento de los
requerimientos legales vigentes en Perll para la presentacion de informacion financiera. Estos estados
financieros separados reflejan el valor de las inversiones en sus subsidiarias y asociada medidas por
gl metodo del costo (Nota 11) y no sobre bases consolidadas, por lo que se deben leer junto con los
estados financieros consolidados de Yura S.A. y subsidiarias, que se presentan por separado y que
a la fecha no han sido auditados.

Otro asunto

El estado separado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014 y los estados separados de
resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado el 31 de
diciembre de 2014, fueron auditados por otros auditores independientes quienes en su dictamen de
fecha 30 de'enero de 2015, emitieron una opinidn sin salvedades sobre dichos estados financieros.

s 4 / I

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Yura, 2015.

Por otra parte, en el dictamen del consolidado no se encuentra con la opinidn calificada
(ver Figura 69) de los estados financieros consolidados a diferencia del separado. Las razones
fueron porque no se reconocid un pasivo como corriente por S/. 154.4 millones. Dicho pasivo fue

porque la subsidiaria Calcesur no logré mantener los niveles de endeudamiento comprometidos
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en sus contratos de financiamiento a mediano plazo con dos bancos. Calcesur obtuvo las
dispensas por escrito de ambas instituciones, pero por ser estas con fecha posterior a la de los
estados financieros, la NIIF indican que las obligaciones de tales contratos deberian ser
reclasificadas como deuda a corto plazo. Sin embargo, Calcesur no ha considerado oportuno
efectuar la reclasificacion porque se obtuvieron las dispensas necesarias y para que se muestren
dichas obligaciones en concordancia con los cronogramas proporcionados por 10s mismos
bancos (Ver Figura 70 y Figura 71).

Figura 69

Parrafos base para la opinion calificada, opinion calificada y otro asunto, Yura S.A. dictamen

consolidado 2015

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es apropiada y suficiente en ofrecer
fundamento para nuestra opinidn de auditoria calificada.

Base para la opinién calificada

Al 31 de diciembre de 2015 una subsidiaria de la Compania no cumplio ciertos ratios financieros
requeridos por dos instituciones financieras. De acuerdo con Normas Internacionales de Informacién
Financiera, cuando una entidad incumple un compromiso adguirido en un contrato de préstamo a
largo plazo, tal pasivo se clasificara como corriente en el caso que la entidad no tenga el derecho
incondicional de aplazar la cancelacion del pasivo durante al menos doce meses después del 31 de
diciembre de 2015. Asimismo, el pasivo se reclasificara como corriente incluso si la dispensa es
otorgada después del 31 de diciembre de 2015 pero antes de la aprobacién de los estados
financieros. Al respecto, la subsidiaria obtuvo las dispensas correspondientes de ambas instituciones
financieras, sin embargo dichas dispensas se obtuvieron después del 31 de diciembre de 2015 y
antes de la aprobacion de los estados financieros. A pesar que la subsidiaria no contaba con las
dispensas al 31 de diciembre de 2015, la Compaiiia ha decidido mantener el pasivo como no
corriente. En consecuencia, el pasivo corriente se encuentra subestimado en S/154.4 millones.

Opinién calificada

En nuestra opinion, excepto por el efecto de la situacion descrita en el parrafo Base para la opinion
calificada, los estados financieros consoclidados adjuntos, presentan_razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacion financiera de Yura S.A. y subsidiarias al 31 de diciembre de
2015, su desempenio financiero y sus fiujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo
con Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Otro asunto

El estado consolidado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2014 y los estados consclidados
de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afic terminado el 31
de diciembre de 2014, antes de |a actualizacion de los valores razonables de los activos y pasivos
utilizados en la asignacién del precio de compra de Sociedad Boliviana de Cemento S.A. - SOBOCE
(Nota 5), fueron auditados por otros auditores independientes guienes, en su dictamen de fecha 20 de
febrero de 2015, emitieron una opinion sin salvedades.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Yura, 2015.
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Figura 70

Otros pasivos financieros EEFF Consolidado Yura S.A. 2015

16 OTROS PASIVOS FINANCIEROS
Este rubro al 31 de diciembre comprende |o siguiente:
2015 2014
S/000 S/000
Corriente
Sobregiros bancarios 243 241
Préstamos y pagarés (a) 251,648 417 846
Bonos (b) 16,681 27,607
Amendamiento financiero (c) 38,574 71,298
307,146 517,083
No corriente
Préstamos y pagarés (a) 1,634,961 1,336,164
Baonos (b) 519,088 185,300
Amendamiento financiero (c) 23,931 41 657
21774978 1,543 021
Costos de estructura de deuda {15,432) (8,291)
2,182 546 1,534,730
2 489,692 2,051,823

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Yura, 2015.

Otro de los parrafos que muestra el dictamen de los estados financieros consolidados
lleva por nombre de Otro Asunto donde menciona los estados financieros del 2014 fueron
auditados por otros auditores independientes antes de la actualizacion de los valores razonables
de los activos y pasivos utilizados para la asignacion del precio de compra de la adquisicion de
SOBOCE, como efectivamente sucedio el 2015 (ver Figura 38) donde se hicieron los ajustes

correspondientes de acuerdo al plazo que da la norma de 12 meses.
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Figura 71

Nota 16a otros pasivos financieros. EEFF consolidados Yura 2015-2014

a) Préstamos y pagarés -

El vencimiento maximo de los préstamos y pagarés es en 2025 y devengan una tasa de interés anual
de 3.99% a 7.76% (de 3.79% a 8.37% en 2014).

La exposicidn de los préstamos a los cambios en la tasa de interés y los reajustes de fechas al final
del perfodo se muestran en la evaluacion de riesgo de liguidez de la Nota 3.

E! Grupo se compromete en cumplir ratios financieros especificos relacionados al nivel de
endeudamiento y cobertura de deuda e intereses. Estos ratios se determinan en base a los estados
financieros consolidados del Grupo. Al 31 de diciembre de 2015, el Grupo ha cumplide los ratios
financieros regueridos y espera seguir cumpliendo dichos requerimientos en los proximos meses.

Al 31 de diciembre de 2015, la subsidiaria Caleesur no logrd mantener los niveles de endeudamiento
comprometidos en sus contratos de financiamiento a mediano plazo con dos bancos. Calcesur abtuvao
las dispensas por escrito de ambas instituciones pero por ser estas de fecha posterior a la de los
estados financieros, las Normas Internacionales de Informacion Financiera indican que las
obligaciones de tales contratos deberian ser reclasificadas como deuda de corto plazo. Calcesur no
ha considerado oportuno efectuar la reclasificacidn porque se obluvieron las dispensas necesarias y
para gue se muestren dichas obligaciones en concordancia con 10s cronogramas proporcionados por
los mismaos bancos.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Yura, 2015.
Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es analizar la
frecuencia del uso de los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Yura S.A se ve que, a
partir del afio 2015, afio que se adquirié Union Cementera Nacional UCEM C.E.M ha contado
con los servicios de PWC y EY, dos de las empresas bigfour en el Peru. Es necesario revelar que,
una vez analizado los estados financieros auditados, cada firma tiene un estilo propio de revelar
su informacion, claro esta basandose en la normatividad vigente. Sin embargo, deberia
estandarizarse la informacion a revelar en el caso de combinaciones de negocios. El segundo
aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como se ve en la Tabla
35 se encuentra a un mismo auditor por el periodo de tres afios. Las normas de auditoria no

mencionan la frecuencia maxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un mismo auditor,
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la experiencia dice que cuanto méas se conozca una empresa mas facil sera la revision y también
la omision, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo de estudio de esta
investigacion.

Tabla 35

Servicios de Auditoria Yura S.A. 2015-2020

Entidad Periodo
Yura S.A. 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Sociedadde  \ uite PWC PWC PWC EY EY EY
Auditoria
Auditor Jesica Leon Frant?isco Juan M. Juan M. Carlos Ruiz  Carlos Ruiz  Carlos Ruiz
Vasquez. Patifio Arrarte Arrarte

Entes Regulatorios

En el caso de Yura S.A. por su actividad se encuentra regulada por el Ministerio de
Energia y Minas y debe cumplir la Ley N° 28090. Contablemente se realiza una provision para el
cierre de minas como se ve en la Figura 72. También se encuentra obligado al pago de la regalia
Minera, asi lo estipula la Ley N° 29788. Las Regalias mineras que se pagan a partir de octubre de
2011 de acuerdo con lo establecido en el Decreto Supremo No.173-2011-EF publicado el 29 de
setiembre de 2011, mediante el cual se aprueba el Reglamento de la Ley 29790 - Ley que
establece el marco legal del gravamen especial a la mineria. Estas regalias mineras son
contabilizadas de acuerdo con la NIC 12 “Impuesto a las ganancias” pues tienen las
caracteristicas de un impuesto a las ganancias, es decir, son impuestos por el Gobierno y estan
basados en ingresos netos de gastos después de ajustes de diferencias temporales, en lugar de ser
calculados en base a la cantidad producida o a un porcentaje de los ingresos. Al 31 de diciembre
del 2015 Yura S.A. tiene un saldo a favor de las regalias mineras que serian compensados contra
las regalias mineras que se generen en el futuro. Este saldo a favor se genero el 2013, a

consecuencia del cambio de metodologia para el calculo de las regalias mineras. Producto de
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estas certificatorias se gener6 un pago en exceso que se reconocié como un ingreso de (en miles)
S/11,634 en el afio 2013, el cual esta siendo compensado contra el saldo por pagar de regalias
mineras que se generan en el futuro. Al 31 de diciembre de 2015, la Gerencia estimé que (en
miles) S/2,512 seran recuperados mediante compensacion en el 2016, y (en miles) S/1,181
durante 2017. Al 31 de diciembre de 2014, la Gerencia estimé que (en miles) S/2,402 serian
recuperados mediante compensacién en el 2015, y (en miles) S/2,981 durante 2016 y 2017.
Figura 72

Provision para el cierre de minas. EEFF separado Yura S.A. 2015-2014

Al 31 de diciembre de 2015, el valor futuro de la provision para cierre de unidades mineras (canteras)
ha sido descontado utilizando la tasa anual libre de riesgo de 1.28%%, (tasa de 0.83% al 31 de
diciembre de 2014), resultando un pasivo actualizado de (en miles) US$3,692 (US33,919 al 31 de
diciembre de 2014). La Compaiiia considera que este pasivo es suficiente para cumplir con las leyes
de proteccion del medio ambiente vigentes aprobadas por el Ministerio de Energia y Minas.

El movimiento de la provision para cierre de canteras es el siguiente:

2015 2014

SI000 57000
Saldo inicial 11,714 9,476
Modificacion del valor por variacion de tasa (1,141) 1,182
Actualizacion de prowvision para cierre de canteras (Nota 29) 368 401
Diferencia en cambio 1,661 655
Saldo final 12,602 1,714

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Yura, 2015.

Ademas, al 31 de diciembre del 2015 Yura tiene un proceso ante el tribunal fiscal debido
a una notificacion de la SUNAT como resultado de las fiscalizaciones del ejercicio 2008, 2009,
2010 y 2011 donde se le notifica en diversas resoluciones por supuestas omisiones al pago de

Regalias Mineras y sus multas por el importe aproximado de (en miles) S/29,103. La Gerencia y
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sus asesores legales estiman que existen argumentos juridicos para obtener un resultado
favorable en el referido proceso.
Hermes Transportes Blindados SA (2015)

Hermes Transportes Blindados S.A es una entidad peruana constituida en abril de 1983.
Tiene como actividad econdmica brindar servicios de traslado, custodia y procesamiento de
dinero y valores; asi como, el servicio de traslado de documentos y otros en la ciudad de Lima 'y
otras ciudades del Peru a través de sus diecisiete sucursales ubicadas en Arequipa, Cajamarca,
Cusco, Chimbote, Huacho, Huancayo, Ica, Tacna, Trujillo, Chiclayo, Huanuco, Huaraz, Puerto
Maldonado, Tumbes, Jaén, Andahuaylas y Piura. El afio 2015 Rhino Investment Holding
Limited, empresa de The Carlyle Group (fondo de inversion constituido en los Estados Unidos
de Norte América) a través de Rhino Inversiones Peru S.A.C. (en adelante “Rhino’’) adquiri6 de
manera directa e indirecta (por intermedio de Centro Americana de Inversiones Balboa S.A.C.)
el 85.42 por ciento de las acciones representativas del capital social el grupo The Carlyle Group
adquirio el 85.42 por ciento del capital social de la compafia (Ver Figura 73).

The Carlyle Group es una firma de inversion global. Como una de las firmas mas grandes
del mundo de private equity y gestion de activos alternativos, Carlyle esté especializada en
cuatro areas de negocio clave: corporate private equity, activos reales, estrategias globales de
mercados y soluciones de inversion. Algunos datos mas importantes de la adquisicion de
Hermes Transportes Blindados SA se pueden observar en la Tabla 36.

Figura 73

Adquisicion de Hermes Transportes Blindados SA 2015
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Rhino Investment
Holding Limited

Rhino Inversiones
Hermes Peri SAC

Transportes £439%

Blindados S.A

Centro Americana de
Imversionas Balboa SAC

31.04%

Tabla 36

Datos de la adquisicion de Hermes Transportes Blindados SA 2015

ARO Target.(E'n“presa Pais del Tarjet Empresa Pais del Monto dg’la EEFF Toma de GRUPO
Objetivo) compradora Comprador transaccion control
Hermes
H Ti It . US$ 187 The Carlyl
ermfes ransportes Per(i Rhino & Balboa EEUU S$ Transportes 31/08/2015 e aryle
Blindados SA millones . Group
2015 Blindados SA

Aspecto Normativo Contable
En el caso de adquisicion de Hermes Transportes Blindados SA, la informacidn que se
tiene son los estados financieros del 2016 que son comparados con el afio 2015, ademas la

adquisicion fue dada por una empresa que no cotiza en la BVL y es una empresa extranjera. Sin
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embargo, la informacion revelada en los estados financieros separados del 2016 es
considerablemente suficiente para entender detalles relevantes estén tipo de combinacion de
negocios (ver Figura 74).

Figura 74

Nota 1 de los EEFF separados de Hermes Transportes Blindados SA 2016

1. Identificacién, actividad econémica y aprobacion de estados financieros
(a) Identificacion -

Hermes Transportes Blindados S.A. (en adelante “la Compafiia™) es una entidad peruana
constituida en abril de 1983. Con fecha 31 de agosto de 2015, Rhino Investment Holding
Limited, empresa de The Carlyle Group (fondo de inversién constituido en los Estados Unidos de
Norte Ameérica) a través de Rhino Inversiones Peru S.A.C. (en adelante "Rhino") adquirio de
manera directa e indirecta (por intermedio de Centro Americana de Inversiones Balboa S5.A.C.) el
85.42 por ciento de las acciones representativas del capital social de la Compaiiia, ver nota 2(a).
Por otro lado, luego del proceso de fusién descrito en la nota 2(b), la participacién en el Capital
Social de la Compafiia de The Carlyle Group, a través de Rhino Investment Holding Limited, se

redujo al 75.00 por ciento.

La adquisicién y proceso de fusién descritos en la nota 2, han dado lugar, en sustancia
econdmica, a la constitucién de una nueva Compafiia cuya razén social se ha mantenido para
fines legales y comerciales como "Hermes Transportes Blindados S.A.", iniciando sus

operaciones como tal el 1 de setiembre de 2015.

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Hermes, 2016.

Los cambios principales serian en el separado, las inversiones en subsidiarias y en el
consolidado el reconocimiento de la plusvalia mercantil y la participacion no controladora. Estos
cambios contables debido a la adquisicion deben ser presentados por los adquirientes que en este
caso serian Rihno Inversiones Perd SAC y Centro Americana Inversiones Balboa SAC quienes
no cotiza en la BVL, por lo tanto, quedaria fuera del alcance de la investigacion, también cabe
resaltar que Rhino fue constituida en el mes de noviembre del 2014 con la finalidad de

estructurar la adquisicion de Hermes. Sin embargo, segun la NIIF 3, existié una fusion luego de
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la adquisicién de tipo inversa que se explican a detalle mas adelante. La misma informacion es
presentada en los estados financieros consolidados como se puede ver en la Figura 75.
Figura 75

Nota 1a EEFF consolidados Hermes Transportes Blindados S.A. 2016

1. Identificacion, actividad econdmica y aprobacion de estados financieros consolidados
(a) Identificacion -

Hermes Transportes Blindados S.A. (en adelante “la Compafiia”) es una entidad peruana
constituida en abril de 1983. Con fecha 31 de agosto de 2015, Rhino Investment Holding
Limited, empresa de The Carlyle Group (fondo de inversion constituido en los Estados Unidos de
Morte América) a través de Rhino Inversiones Perd S.A.C. (en adelante “"Rhino") adquirid de
manera directa e indirecta (por intermedio de Centro Americana de Inversiones Balboa 5S.A.C.) el
85.42 por ciento de las acciones representativas del capital social de la Compafiia, ver nota 2(b).
Por otro lado, luego del proceso de fusidn descrito en la nota 2(c), la participacién en el Capital
Social de la Compaiiia de The Carlyle Group, a través de Rhino Investment Holding Limited, se

redujo al 75.00 por ciento.

La adquisicion y proceso de fusion descritos en la nota 2, han dado lugar, en sustancia
econdmica, a la constitucion de una nueva Compafiia cuya razdn social se ha mantenido para
fines legales y comerciales como “Hermes Transportes Blindados 5.A.", iniciando sus
operaciones como tal el 1 de setiembre de 2015.

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Hermes, 2016.
La informacion a revelar en el caso de una combinacion de negocios esta dada en la IASB (2010)
en la Norma Internacional de Informacién Financiera, “Combinaciones de Negocios” NIIF 3.
Esta NIIF 3 dicen en el parrafo B15 que, en algunas combinaciones de negocios, cominmente
denominadas “adquisiciones inversas”, la entidad emisora es la adquirida, como es el caso de la
adquisicion de Hermes Transportes Blindados S.A. La entidad cuyas participaciones en el
patrimonio se adquieren (la adquirida legal (Hermes)) debe ser la adquirente para que la
transaccion se considere una adquisicion inversa a efectos contables.

La NIIF 3 también menciona que en algunas ocasiones las adquisiciones inversas se

producen cuando una entidad que no cotiza quiere cotizar, pero no quiere registrar sus acciones
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de capital. En el caso de la adquisicion de Hermes Transportes Blindados S.A. recién aparece
cotizando en la BVL el afio 2016, al afio siguiente de efectuada la adquisicion. Sin embargo, la
aplicacion de las guias de los parrafos B13 a B18 identificacion del adquiriente da lugar a
identificar: (a) a la entidad que cotiza como la adquirida a efectos contables (la adquirida
contable = Hermes Transportes Blindados S.A.); y (b) a la entidad que no cotiza como la
adquirente a efectos contables (la adquirente contable = Rinho y Balboa).

La adquirida contable debe cumplir la definicion de un negocio para que la transaccion se
contabilice como una adquisicion inversa y se apliquen todos los principios de reconocimiento y
medicion de esta NIIF, incluyendo el requerimiento de reconocer una plusvalia.

Ahora tanto en los estados financieros separados como en el consolidado del 2016 se
tiene los valores en libros de Hermes, los rubros que se ajustaron a los valores razonables al
momento de la adquisicion, el crédito mercantil y la contraprestacion adquirida, como se puede
ver en la Figura 76. Se debe recordar que la NIIF 3 da un plazo de doce meses para poder asignar
el precio de compra a los distintos rubros identificados, en este caso no se puede ver los montos
provisionales ya que no se cuenta con los estados financieros del 2015, pero lo que si mencionan
las notas es que los valores mostrados en la Figura 76 fueron registrados por Rhino de acuerdo
con la Norma Internacional de Informacion Financiera — NIIF 3 “Combinaciones de negocios”,
utilizando el método de compra y reflejando los activos y pasivos adquiridos a sus
correspondientes valores estimados de mercado a la fecha de adquisicidon, incluyendo los activos
intangibles no registrados en los estados financieros de la Compafiia a dicha fecha, asi como el
crédito mercantil resultante. Algo muy importante que revelan las notas en los estados
financieros de Hermes del afio 2016, nota 22 es la metodologia que se utilizaron para determinar

estos valores razonables que se ven en la Figura 76 y que se considera relevante detallarlos.
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Como se puede ver en la Figura 76, los rubros ajustados fueron inmueble, maquinaria 'y
equipo, neto, activos intangibles netos y el impuesto a la renta diferido. Para la determinacion del
valor razonable de los activos fijos se utilizaron informes técnicos elaborados por un perito
tasador independiente que, en opinion de la Gerencia de Hermes Transportes Blindados S.A., es
un método generalmente aceptado para la valuacion del valor razonable de activos fijos en un
proceso de combinacion de negocios.

Para la determinacion de los valores razonables de los activos intangibles identificables a
la fecha de adquisicion fueron determinados utilizando el enfoque del ingreso, basado en el valor
presente de las ganancias atribuibles al activo o costos evitados como resultado de ser duefio del
activo. Bajo este enfoque, el valor razonable de los activos intangibles es determinado a través de
la metodologia de flujos de efectivo futuros descontados utilizando la tasa de retorno que
considera el riesgo relativo de conseguir los flujos de efectivo y el valor del dinero en el tiempo.
Los siguientes métodos, basados en el enfoque de ingresos, fueron usados por la Gerencia de
Hermes Transportes Blindados S.A., para estimar los valores razonables de los activos
intangibles identificados a la fecha de adquisicion:

Figura 76

VR de Hermes Transportes Blindados S.A 2016
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Pago efectivo

Desembolso neto de efectivo

Valor en libros
de Compaiiia

Reconocimie
nto del valor

Valor razonable
de la compaiiia

precedente razonable
S/. S/. S/.

Activos

Caja yBancos 19,562,312 19,562,312
Cuentas por cobrar comerciales -empresas del sistema financiero 18,256,651 18,256,651
Cuentas por cobrar comerciales - otros clientes, neto 32,936,649 32,936,649
Otras cuentas por cobrar diversas 5,000,129 5,000,129
Suministros diversos, neto 3,389,136 3,389,136
Gastos pagados poradelantado 6,206,710 6,206,710
Inversiones fiancieras 197,589 197,589
Inmueble, maquinaria y equipo, neto 118,587,295 144,916,303 263,503,598
Activos intangibles, neto 3,201,936 307,695,994 310,897,930

207,338,407

452,612,297

659,950,704

Pasivos
Obligaciones financieras 22,152,318 22,152,318
Cuentas por pagar comerciales 10,886,926 10,886,926
Impuesto a la renta y participacion de los trabajadores 10,156,134 10,156,134
Otras cuentas por pagar 14,653,502 14,653,502
Otras provisiones 3,455,387 3,455,387
Impuesto a la renta diferido, neto 3,885,555 118,187,816 122,073,371
65,189,822 118,187,816 183,377,638
Activos netos adquiridos 142,148,585 334,424,481 476,573,066
Interés no controlador -69,468,823
Crédito mercantil 198,010,857
Contraprestacion pagada por lacompra 605,115,100
Flujo de efectivo alafechade adquisicidn 19,562,312

-605,115,100

-585,552,788

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Hermes, 2016.
Ahora como se puede ver en el caso de una adquisicion de acciones del capital social de

una empresa, la empresa que adquiere distribuye la contraprestacion pagada a los diferentes
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rubros identificados, incluyendo la plusvalia o crédito mercantil. EI crédito mercantil comprende
el valor razonable de las sinergias esperadas que Rhino estima obtener al adquirir a la Compafiia.
Dicho crédito mercantil es registrado al costo y corresponde al exceso entre el costo de
adquisicién (contraprestacion transferida) y el valor razonable de los activos identificables,
incluyendo los intangibles, neto de sus efectos impositivos.

Hasta aqui las notas revelan los datos registrados por Rhino, sin embargo, el 4 de
diciembre del 2015 se aprob6 el proyecto de fusién por absorcion, donde Hermes Transportes
Blindados S.A absorbi6 con fecha efectiva 1 de enero de 2016 los patrimonios de Rhino y Centro
Americana de Inversiones Balboa S.A.C. (sus accionistas mayoritarios) (Ver Tabla 37).

Tabla 37

Linea de tiempo de la fusion contable 2015

Fecha de Adquisicion Operaciones de Hermes Fecha Fusion
30/08/2015 Del 1 de Setiembre al 31 de Diciembre 2015 31/12/2015
Fusion
Rinho establece sus contable de
Como una nueva empresa
valores razonables, Hermes,
crédito mercantil. Rinho, Balboa

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Hermes, 2016.

Este proceso de fusion corresponde a una transaccion entre entidades bajo control comdn
y ha dado lugar, en sustancia econdémica, a la constitucion de una nueva Compafiia, no obstante,
la razon social se ha mantenido como “Hermes Transportes Blindados S.A.”; la cual inicid sus
operaciones como tal el 1 de setiembre de 2015 luego de efectuada la adquisicién. En este
sentido, los estados financieros presentados en el afio 2016 corresponden a dicho afio, pero son
comparados con los estados financieros del 2015 que solo corresponde a los 4 meses
comprendidos entre el 1 de setiembre y 31 de diciembre de 2015 como se muestra en la Tabla

37. También se debe mencionar que luego del proceso de fusidn, la participacion en el capital
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social de la Compafiia de The Carlyle Group a través de Rhino Investment Holding Limited se
redujo al 75 por ciento.

Considerando que el proceso de fusion corresponde a una transaccién efectuada entre
entidades bajo control comun, para los estados financieros separados al 31 de diciembre de 2015
se ha aplicado el método de unificacion de intereses asumiendo que la fusion se dio desde la
fecha en que las entidades intervinientes se encontraban bajo control comuin; esto es, desde la
adquisicion de la Hermes Transportes Blindados S.A por parte de Rhino.

Es asi que se tienen los valores en libros de la Hermes Transportes Blindados S.A. al 31
de diciembre de 2015 junto con los ajustes de fusidn, cuya sumatoria dan los saldos
comparativos del estado separado de situacidon financiera al 31 de diciembre de 2015 con una
diferencia por reclasificacion del pasivo corriente al pasivo no corriente por S/. 5,920,044 como
se puede ver en la Figura 77. Existen dos rubros que llama la atencién a momento de la fusion y
son los activos intangibles y las obligaciones financieras. En el caso de activos intangibles si bien
es cierto la NIC 38, Activos Intangibles del 1ASB, (2016) en los parrafos 33 al 37 dice que una
adquirente reconocera un activo intangible de la adquirida, en la fecha de la adquisicion, de
forma separada de la plusvalia, con independencia de que el activo haya sido reconocido por la
adquirida antes de la combinacion de negocios. En este caso los activos intangibles identificados
no fueron reconocidos por Hermes antes de la combinacion de negocios ya que fueron generados
internamente, por la toda la norma te faculta para que puedas reconocer estos activos intangibles
porque se trata de una combinacion de negocios. Como se analizo, Rinho identificé esos activos
intangibles y los separd en relacion de clientes, marca y software, el detalle esta que al momento
de la fusion estos activos intangibles aumentaron el activo de la empresa en un monto

significativo.
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Ajustes contables por la fusion de Hermes, Rinho y Balboa estado de situacion financiera 2015

ACTIVOS

CajayBancos

Cuentas por cobrar comerciales -otros clientes, neto
Cuentas por cobrar vinculadas

Otras cuentas por cobrar diversas

Suministros diversos, neto

Gastos pagados por adelantado

Activo no corriente

Inversiones financieras

Inmueble, maquinaria y equipo, neto
Activos intangibles, neto

Crédito mercantil

PASIVOS

Obligaciones financieras

Cuentas por pagar comerciales

Impuesto a la renta y participacion de los trabajadores

Otras cuentas por pagar

Pasivo no corriente
Obligaciones financieras
Otras provisiones

Impuesto a la renta diferido, neto

PATRIMONIO
Capital social
Capital adicional
Reserva legal

Resultados acumulados

Cuentas por cobrar comerciales -empresas del sistema financiero

Total pasivo y patrimonio

Valor en libros Ajustos de ) .
de Compaiiia saldos por Valm: enlibros Comparativo Diferencia
precedente fusion fusionados 2015
S/. S/. S/.
34,898,747 -733,365 34,165,382 34,165,382
32,052,126 32,052,126 32,052,126
23,046,735 23,046,735 23,046,735
115,739 -112,789 2,950 2,950
2,760,231 2,462,892 5,223,123 5,223,123
4,077,119 4,077,119 4,077,119
3,369,163 3,369,163 3,369,163
101,936,598
197,589 197,589 197,589
118,258,256 144,703,121 262,961,377 262,961,377
3,370,606 304,265,436 307,636,042 307,636,042
198,010,857 198,010,857 198,010,857
768,805,865
Total Activo 222,146,311 648,596,152 870,742,463 870,742,463
8,976,022 8,935,044 17,911,066 11,991,022 5,920,044
10,822,057 1,032,788 11,854,845 11,854,845
11,792,741 11,792,741 11,792,741
12,749,627 67,141 12,816,768 12,816,768
48,455,376
10,380,783 301,500,000 311,880,783 317,800,827 5,920,044
3,117,917 3,117,917 3,117,917
3,957,026 117,167,569 121,124,595 121,124,595
442,043,339
61,796,173 428,702,542 490,498,715 490,498,715
87,250,000 87,250,000 87,250,000
290,897,423 290,897,423 290,897,423
17,450,000 -17,450,000 0 0
55,650,038 -53,553,813 2,096,225 2,096,225
160,350,038 219,893,610 380,243,648 380,243,648
222,146,211 648,596,152 870,742,363 870,742,363

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Hermes, 2016.

Respecto al segundo rubro contable que aumenté considerablemente son las obligaciones

financieras donde se tienen las notas revelan que, a la fecha efectiva de la fusion, Rhino mantenia
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principalmente un adeudado con el Banco de Crédito del Peru S.A. y con el Banco Scotiabank

Per S.A.A. ascendente a S/150,750,000 por cada institucion utilizado para financiar parte de la

adquisicién como se puede ver en la Tabla 38.
Tabla 38

Financiamiento para la adquisicion de Hermes

Prestamos o 2015 2016
b . Monto Original
ancarios s/. (000) s/. (000)
Scotiabank del Corriente $/1,507,500 $/6,783,750
Perds.A. $/150,750,000 No corriente $/149,242,500  S/142,458,750
Total $/150,750,000  S/149,242,500
B? n.co de Corriente $/1,507,500 S/6,783,750
Crédito del )
Pert S.A. $/150,750,000 No corriente $/149,242,500 S/142,607,569
S/301,500,000 Total $/150,750,000  S/149,391,319

El 3 de marzo de 2017 se prepago el contrato de préstamo sindicado a mediano plazo

entre Rhino Inversiones S.A.C, Banco de Crédito del Pert S.A. y Scotiabank Pert S.A.A., con la

emision de obligaciones en la modalidad de un programa de bonos corporativos, por

S/300,898,343, dicho saldo esta compuesto por el saldo del capital, comisiones e interés por S/

295,470,000, S/5,239,400, y S/188,943, respectivamente como se puede ver en la Figura 78.
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Notal5a obligaciones financieras Hermes 2017
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Garantia
Mombre de los acreedores octorgada Vencimiento
Bono
Moneda macional
Primera emision del Primer Programa de Bonos
Corporativos Hermes - Serie 4 Carta Fianza 2030
Segunda emision del Primer Programa de Bonos
Corporativos Hermes - Serie A Carta Fianza 2045

Taotal

Moneda original

s/

sf

Monto original

318,870,000

81,000,000

Al 31 de diciembre de 2017, corresponden a operaciones a bonos emitidos para cancelar el préstama sindicado v operaciones corporativas

. & continuacidn se presenta el detalle:

2017
Corriente Mo corriente Total
sf 5! af
- 318,870,000 318,870,000
- 81,000,000 81,000,000
- 399,870,000 399,870,000

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Hermes, 2016.




166

Ahora si se compara el monto pagado en la adquisicion con el préstamo obtenido para
poder pagar la compra de Hermes se ve en la Tabla 39 que es casi el 50% del monto total de la
transaccion el cual es financiado ahora por la misma empresa ya que en la fusion Hermes asume
las obligaciones financieras de Rinho.

Tabla 39

Cuadro comparativo del préstamo para adquisicion de Hermes vs monto de la transaccion.

Prestamo Soles Doélares Otros
BPC S/ 150,750,000.00 $187,000,000.00  Monto de la transaccién
Scotiabank S/ 150,750,000.00 33 TC Agosto Sunat

Total de la transaccién en

Total Prestamo S/'301,500,000.00 S/ 617,100,000.00 Soles

Ahora el estado de resultados también fue ajustado al momento de la fusion es asi que se
tiene, como se puede ver en la Figura 79, el valor en libros de Transportes Blindados Hermes
S.A. por el afio terminado el 31 de diciembre de 2015 junto con los ajustes de fusidn
incorporados en los saldos comparativos del estado de resultados integrales por el periodo de 4
meses comprendidos entre el 1 de setiembre y 31 de diciembre de 2015. Considerando que Rhino
fue constituida con la finalidad principal de efectuar la adquisicion de la Hermes Transportes
Blindados S.A., anterior a dicha adquisicion, esta entidad no mantenia ningan saldo significativo;
por lo que Rhino ha contribuido con una pérdida antes de impuestos por el periodo de 4 meses
comprendido entre el 1 de setiembre y el 31 de diciembre de 2015 ascendente a S/14,026,757
correspondiente principalmente a al gasto por intereses ascendente a S/8,935,043 incluidos en la
cuenta de “Intereses de préstamos” del rubro “Gastos financieros” del estado de resultados

integrales. Esta fusion obliga a cuestionarnos ciertas facultades que la normatividad contable
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permite para que se registren este tipo de combinaciones de negocios, que se veré en el capitulo
de conclusiones y recomendaciones.
Figura 79

Ajustes contables por la fusion de Hermes, Rinho y Balboa estado de resultados 2015

Valor en libros Eliminacion de ) ) )
de Compaiiia rest.lltados del Ajustes de.s'aldos Valoren libros Comparativo
precedente periodo enero por fusién fusionados 2015
agosto de 2015
S/. S/. S/. S/. S/.
INGRESOS OPERACIONALES
Ingresos pro servicios a empresas del sistema financiero 164,314,429 -108,780,056 55,534,373 55,534,373
Ingresos por servicios a otros clientes 126,523,057 -82,937,921 43,585,136 43,585,136
Total ingresos brutos 290,837,486 -191,717,977 99,119,509 99,119,509
Costos operacionales -176,874,877 116,924,249 -3,643,739 -63,594,367 -63,594,367
Utilidad bruta 113,962,609 -74,793,728 -3,643,739 35,525,142 35,525,142
Gastos de ventas -4,899,804 3,241,763 -1,658,041 -1,658,041
Gastos de administracion -30,948,994 19,740,813 -211,795 -11,419,976 -11,419,976
Utilidad operativa 78,113,811 -51,811,152 -3,855,534 22,447,125 22,447,125
Otros ingresos (gastos)
Ingresos financieros 420,042 -191,907 10,315 238,450 238,450
Gastos financieros -1,454,769 1,035,416 -13,280,256 -13,699,609 -13,699,609
Diferencia en cambio, neta 282,580 -110,703 171,877 171,877
Ganacia o pérdida por venta de activos 27,434 -17,450 9,984 9,984
Otros ingresos, neto 1,881,064 -1,743,676 137,388 137,388
Resultado antes de impuesto alarenta 79,270,162 -52,839,472 -17,125,475 9,305,215 9,305,215
Impuesto a larenta -23,624,543 15,395,306 1,020,247 7,208,990 -7,208,990
Utilidad netadel periodo 55,645,619 -37,444,166 -16,105,228 2,096,225 2,096,225
Otros resultados integrales
Total resultadosintegrales 55,645,619 -37,444,166 -16,105,228 2,096,225 2,096,225

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Hermes, 2015.

Otros de los puntos a analizar respecto del primer suceso que es la adquisicion y posterior
fusion como segundo escenario, es el rubro del crédito mercantil que fue reconocido por S/.
198,010,857 como se puede ver en la Figura 76, es asi que en la Tabla 40 es registrado al costo y
corresponde al exceso entre el costo de adquisicion (contraprestacion transferida) y el valor
razonable de los activos identificables, incluyendo los intangibles, neto de sus efectos

impositivos. Como se puede apreciar en la Tabla 40, existe una diferencia de S/320,956 debido al
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crédito mercantil de la adquisicion de la empresa Smart que fue adquirida a mediados del 2016 y
en este caso solo se reconoce en el consolidado ya que en el caso de Hermes se fusionaron las
empresas, si Smart también hubiera sido fusionada, o mejor dicho absorbida por Hermes, ese
crédito mercantil también se reflejaria en los estados financieros separados.

Tabla 40

Crédito mercantil 2015 -2020 Hermes

Separado
2015 2016 2017 2018 2019 2020
S/. S/. S/. S/. S/. S/.
Crédito $/198,010,857 S/198,010,857  S/198,010,857  S/198,010,857 S/198,010,857  S/198,010,857
Mercantil Consolidado
2015 2016 2017 2018 2019 2020
S/. S/. S/. S/. S/. S/.

$/198,010,857 $/198,331,813  S/198,331,813  S/198,331,813  S/198,331,813  S/198,331,813

Aspecto Normativo de Auditoria.

Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacién financiera
aplicable como lo establece el IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y
Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En este caso la
normatividad aplicable para Hermes Transportes Blindados S.A. tanto en el separado como en el
consolidado, son las normas de la Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras de
Fondos de Pensiones (SBS) aplicables a Empresas de Transporte, Custodia y Administracion de
Numerario (ETCAN) como se mencionan en el parrafo de Responsabilidad, tal como se puede

apreciar en la Figura 80.
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Figura 80

Responsabilidad de la gerencia dictamen Hermes 2016

Paredes, Burga & Asociados
Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada

Building a better
working werld

Dictamen de los auditores independientes

& los sefiores Accionistas de Hermes Transportes Blindados 5.4,

1. Hemos auditado los estados financieros separados adjuntos de Hermes Transportes Blindados
5.A. gue comprende el estado separade de situacian financiera al 31 de diciembre de 2016 y el
correspondiente estado separado de resultados integrales, de cambios en el patrimonio v de flujos
de efectivo por el afio terminado en esa fecha: asi como el resumen de politicas contables
significativas y otras notas explicativas adjuntas.

Responsabilidad de la Gerencia sobre los estados financieros separados

2. La Gerencia es responsable de |z preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros separados de acuerdo con normas de la Superintendencia de Banca, Seguros y
administradoras de Fondos de Pensiones (SBS) aplicables a Empresas de Transporte, Custodia y
administracion de Numerario (ETCAM) y del control interno que la Gerencia determina gue 23
necesario para permitir 1a preparacion de estados financieros que estén libres de errores
materiales, ya sea por fraude o erraor.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Hermes, 2016.

El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Per( y que se encontraban
vigentes el afio 2016, afio en que se tiene la informacion de la adquisicion de Hermes

Transportes Blindados SA. El TAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacién de la Opinion y
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Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros”, aplicables a las auditorias a
partir del 15 de diciembre del 2009, parrafos 31 mencionan ademas que una auditoria también
incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad
de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como de la presentacion global de
los estados financieros, y es alli donde se analiza las presentaciones en cuanto a la informacion a
revelar en los estados financieros respecto de las transacciones en una adquisicion y/o fusion de
negocio (Ver Figura 81).

Figura 81

Responsabilidad del auditor dictamen separado Hermes 2016

Responsabilidad del auditor

3. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financieros basada
en nuestra auditoria. Muestra auditoria fue realizada de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria aprobadas para su aplicacidn en el Perd por la Junta de Decanos de Colegios de
Contadores Piblicos del Perd. Tales normas requieren que cumplamos con reguerimientos éticos y
planifiguemaos y realicemos la auditoria para obtener seguridad razonable de que los estados
financieros estén libres de errores materiales.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Hermes, 2016.

El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinién” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de Hermes Transportes Blindados S.A. se
expresa que los estados financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos
significativos, por lo cual se concluye que es una opinién no modificada (Ver Figura 82).
Figura 82

Opinion del auditor dictamen separado Hermes 2015
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Opinicn

4. En nuestra opinidn, los estados financieros separados adjuntos presentan razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, la situacidn financiera de Hermes Transportes Blindados S.A. al
31 de diciembre de 2016, asi como su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha de acuerdo con normas contables establecidas por la Superintendencia de
Banca, Seguros y Administradoras de Fondos de Pensiones (SB3) aplicables a Empresas de
Transporte, Custodia y Administracidn de Numerarios (ETCAM).

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Hermes, 2016.

Cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados con
la adquisicién de Hermes Transportes Blindados S.A. En el caso del Dictamen de Hermes en los
estados financieros separados se encuentra un parrafo llamado Otros Asuntos donde menciona la
adquisicion de Hermes por el grupo Carlyle, la fusion que se dio entre sus principales
accionistas, Rinho y Balboa, que dio lugar a una nueva empresa manteniendo la misma razén
social y por ultimo que los estados financieros del 2015 no fueron auditados (Ver Figura 83).
Tanto el dictamen del separado como el del consolidado presentan los mismos parrafos en los
afos 2016 y fueron auditados por la bigfour EY.

Figura 83

Parrafo de otros asuntos dictamen consolidado Hermes 2016
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Otros asuntos

5. Tal como se indica en la nota 2(b), con fecha 31 de agosto de 2015, Rhino Investment Holding
Limited empresa de The Carlyle Group, a través de Rhino Inversiones Pert S.A.C. adquirié a la
Compafiia. Posteriormente a la adquisicion, tal como se indica en la nota 2(c), se llevd a cabo el
proceso de fusion mediante el cual la Compafia absorbid los patrimonios de Rhino Inversiones Perd
S.A.C. y Centro Americana de Inversiones Balboa 5.A.C. (accionistas mayoritarios).

Debido a que dicha adquisicion y proceso de fusion descritos en la nota 2(b) y 2(c) han dado lugar,
en sustancia econdmica, a la constitucion de una nueva Compafiia cuya razoén social se ha
mantenido para fines legales y comerciales como "Hermes Transportes Blindados 5.A. y
Subsidiarias”, y que sus operaciones como tal iniciaron el 1 de setiembre de 2015; los estados
financieros consolidados adjuntos presentan los saldos mantenidos por la Compafiia al 31 de
diciembre de 2015 y por el periodo de 4 meses comprendidos entre el 1 de setiembre y el 31 de
diciembre de 2015.

6. Los valores en libros de los estados financieros consolidados de Hermes Transportes Blindados
S.A. y Subsidiarias precedente, al 31 de diciembre de 2015 y por el afic terminado en esa fecha,
gque se presentan en la nota 2(c), no han sido auditados.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Hermes, 2016.
Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Hermes Transportes
Blindados S.A a partir del 2016 hasta el 2020, la bigfour encargada de los informes auditados fue
EY. El segundo aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como
se ve en la Tabla 41 y donde se encuentra que los auditores fueron cambiados cada dos afios. Las
normas de auditoria no mencionan la frecuencia méaxima para contratar a una firma de auditoria,
0 a un mismo auditor, la experiencia dice que cuanto méas se conozca una empresa mas facil sera
la revision y también la omisidn, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son

objetivo de estudio de esta investigacion.
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Tabla 41

Servicios de auditoria Hermes

Entidad Periodo
Hermes 2016 2017 2018 2019 2020
Transportes
Sociedad de EY EY EY EY EY
Auditoria
Auditor Victor Tanaka Victor Tanaka Wllf.r?do W|If.r~edo Victor
Rubifios Rubifios Camarena

Entes Regulatorios

La Compafiia es una persona juridica regulada par la Ley 26702 - "Ley General del
Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la Superintendencia de Banca,
Seguros y Administradora de Fondo de Pensiones (SBS)", siendo considerada dentro del marco
regulatorio de empresas de servicios complementarios y conexos, segun lo establece el articulo
17 de la mencionada Ley.

Enel Generacién Pert SAA (2016)

Enel Generacion Per S.A.A., antes Edegel S.A.A. (cambié su nombre el 24 de octubre
de 2016), es una sociedad andnima constituida en agosto de 1996 en el Per( y es subsidiaria de
Generandes Peru S.A. quien posee el 54.20% del capital. Su actividad econdmica consiste en la
generacion y comercializacion de energia y potencia eléctrica a empresas privadas y publicas
locales. Enel Generacion Peru S.A.A. cuenta con cinco centrales hidroeléctricas ubicadas en las
cuencas de los Rios Santa Eulalia y Rimac, a una distancia aproximada de 50 Km. de la ciudad
de Lima, con una potencia efectiva de generacion de 589.0 MW. Asimismo, es propietaria de dos
centrales de generacion termoeléctricas, una con potencia efectiva de 417.6 MW, ubicada en el
Cercado de Lima y otra con 479.3 MW ubicada en Ventanilla. La potencia efectiva total

asciende a 1,485.90 MW.
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Al 31 de diciembre de 2016 y de 2015, Enel Generacion Per S.A.A. tiene como Unica
subsidiaria a Chinango S.A.C. (“la Subsidiaria”), en la que tiene una participacion del 80% en el
capital. Chinango S.A.C cuenta con dos centrales hidroeléctricas (YYanango y Chimay), ubicadas
en el departamento de Junin, cuya capacidad efectiva de generacién es de 197.9 MW (Ver Figura
84).

Figura 84

Matriz y subsidiarias de Enel Generacion Perd SAA

Enel Américas 5.4

29.40 %

Enel Generacion (enerandes Peri 5.4
Pemi S.AA

Chinango SAC
B0%

En noviembre de 2016, la Compafiia transfirio la propiedad de sus lineas de transmision

54 20%%

eléctrica de 60kV y 220kV a favor de Conelsur LT S.A.C. En las noticias econdmicas
informaron el ingreso oficial de Conelsur al mercado peruano a través de esta operacion.

Conelsur es una empresa vinculada a la compafiia chilena de capitales canadienses Transelec
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Rentas Holdings SA. Sin embargo, como se puede ver no se trata de una adquisicion de acciones
0 participacion del patrimonio, sino de una adquisicién de activos por parte de Conelsur LT
S.A.C yen el caso de Enel Generacién Perd S.A.A de una venta de activos, se ven los
principales datos de la adquisicién en la Tabla 42.

Tabla 42

Datos de la adquisicion de Enel Generacion Perl S.A.A.

Target (Empresa Empresa Pais del Monto de la

ANO Objetivo) Pais del Tarjet compradora  Comprador transaccion $ EEFF GRUPO
Enel Generacion
2016 Enel Perd Conelsur Chile  US$6smillones  Peri SAA  ENEL (ltalia)

Aspecto Normativo Contable.

En el caso de la adquisicion de las lineas de transmision eléctrica por parte de Conelsur
LT S.A.C., el tratamiento contable est4 dada por la NIIF16 Propiedad Planta y Equipo y NIIF 5
Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones Discontinuadas. En el caso de la
NIIF 16 en el parrafo 55 dice que la depreciacion de un activo cesara en la fecha mas temprana
entre aquélla en que el activo se clasifique como mantenido para la venta (o incluido en un grupo
de activos para su disposicion que se haya clasificado como mantenido para la venta) de acuerdo
con la NIIF 5, y la fecha en que se produzca la baja en cuentas del mismo. También menciona en
el parrafo 69 que la fecha de disposicion de una partida de propiedades, planta y equipo es la
fecha en que el receptor obtiene el control de esa partida de acuerdo con los requerimientos para
determinar cuando se satisface en la NIIF 15 una obligacion de rendimiento.

Al respecto del ingreso obtenido por la venta del activo el parrafo 68 que la pérdida o
ganancia surgida al dar de baja un elemento de propiedades, planta y equipo se incluira en el

resultado del periodo cuando la partida sea dada de baja en cuentas y que el importe obtenido por



176

la venta de esos activos se reconocera como ingreso de actividades ordinarias de acuerdo con la
NIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Cliente.

Al respecto la NIIF 15 menciona en el parrafo 15 que una entidad medira los activos no
corrientes (o grupos de activos para su disposicion) clasificados como mantenidos para la venta,
al menor de su importe en libros o su valor razonable menos los costos de venta. También
menciona en el parrafo 30 que la entidad presentard y revelara informacion que permita a los
usuarios de los estados financieros evaluar los efectos financieros de las operaciones
discontinuadas y las disposiciones de los activos no corrientes (o0 grupos de activos para su
disposicion) mantenidos para la venta.

En el caso de transferencia de las lineas de transmision eléctrica de 60kV y 220kV a
favor de Conelsur LT S.A.C, como se puede ver en la Tabla 43 fue retirando de Propiedad,
Planta y Equipo (PPE) el costo por miles de S/ 228,550, depreciacion acumulada por miles de S/
150,082 y obras en curso por miles de S/ 4,737, obteniéndose un costo neto de miles de S/
83,205. El valor de venta ascendié a miles de S/ 140,887 (US$ 41,2 millones), el cual fue
registrado como otros ingresos operativos como se puede ver en la Figura 85.

Tabla 43

Baja de PPE por la venta de las lineas de transmision a Conelsur LT S.A.C

Detalle Monto
PPE  S/228,550.00
depreciacion  -S/150,082.00
obras en curso S/4,737.00
costoneto  S/83,205.00




177

Figura 85

Ingreso por la venta de lineas de transmision Enel Generacion Pert SAA 2016

31. Otros Ingresos Operativos
Comprende lo siguients:
En miles de soles 2016 2015
Servicios prestados a Subsidiaria (a) 9,676 8,656
Servicios de administracion a relacionadas 4,308 4810
Servicio de operacion y mantenimisnto 1,168 1,202
Transferencia de capacidad de transporte gas natural 2614 3,862
Resmbolso por dafio material y lucro cesants (nota 9) 1,232 3,496
Compensacion por uso de instalacionss hidraulicas 3,766 3,270
Penalidades a terceros 870 -
Cierre contrato Santa Rosa Unidad TG7 1,130 -
Ingreso neto por ventas de lineas de transmision (nota 13(d}) bb,948 -
“enta de propiedad, planta y equipo 1,321 -
Oftros ingresos 6,644 3,036
88,457 28,322

Nota. Adaptado de Estados Financieros de Enel, 2016.
Aspecto Normativo de Auditoria.

Se analizan cuatro aspectos del dictamen de auditoria. El primer aspecto a analizar es el
parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la Gerencia o Direccién”, en donde se
mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la preparacion de los estados financieros
de acuerdo con el marco de informacién financiera aplicable como lo establece el IAASB,
(2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinidon y Emision del Informe de Auditoria sobre los
Estados Financieros, parrafo 26. En el caso de los dictamenes de Enel Generacion Peri S.A.A
tanto en el separado como en el consolidado, se mencionan en el parrafo de Responsabilidad de
la Gerencia que los estados financieros fueron elaborados de acuerdo con las normas
internacionales de informacidn financiera (ver Figura 86).

Figura 86

Parrafo responsabilidad de la gerencia dictamen separado Enel Generacion Per( SAA 2016
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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas y Directores
Enel Generacion Perd S.ALA.

Hemos auditado los estados financieros separados adjuntos de Enel Generacion Pend 5.A.4A., los
cuales comprenden el estado separado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2016 vy de
2015, v los estados separados de resultados y otros resultados integrales, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas; asi como las politicas
contables significativas y otras notas explicativas,

Responsabilidad de la Gerencia sobre los estados financieros separados

La Gerencia s responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados financieros
separados de conformidad con_Normas [nternacionales de Informacion Financiera ermitidas por el
International Accounting Standards Board, v del control interno que la Gerencia determina que es
necesario para permitir la preparacién de estados financieros separados a fin de gue estén libres da
errores materiales, ya sea debido a fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Enel, 2016.

El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Peru y que se encontraban
vigentes el afio 2016 cuando Conelsur LT SAC realizé la adquisicion de las lineas de transmisién
eléctrica de Enel Generacién Per( SAC (Ver Figura 87).

Figura 87

Responsabilidad del auditor, dictamen Enel Generacion Pert SAA 2016
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Responsabilidad del Auditor

Muestra responsabilidad consiste en expresar una opinidn scbre estos estados financieros
separados basada en nuestras auditorfas. Muestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con
Mormas Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacién en Pend por la Junta de Decanos

de Colegios de Contadores Plblicos del Perd. Tales normas requieren gue cumplamos con
requerimientos &ticos y planifiguemaos vy realicemos la auditoria para tener una seguridad razonable
de que los estados financieros separados estan libres de errores materialas.

los importes v la informacion revelada en los estados financieros separadas. Los procedimientos

errores materiales en los estados financieros separados, va sea debido a fraude o error. Al realizar
esta evaluacion de riesgos, el auditor toma en consideracion el cortrol interno pertinente de la

disefiar procedimientos de auditorla de acuerdo con las circunstancias, pero no con €l propdsito de
expresar una opinidn sobre la efectividad del control interno de la Compania. Una auditorfa tambign
comprende la evaluacion de si los principios de contabilidad aplicados son apropiados v si las
estimaciones contables realizadas por la Gerencia son razonables, asl como una evaluacion de la
presentacidn general de los estados financieros separados,

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos abtenido es suficiente v apropiada para
proporcionarmos una base para nuestra opinian.

Una auditoria comprende la aplicacidn de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre

seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyenda la evaluacidn de los riesgos de qgue existan

Compafia para la preparacion y presentacidn razonable de los estados financieros separados a fin de

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Enel, 2016.
El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinién” como

establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o0 no

lo

modificada (favorable). En el caso del dictamen de Enel Generacion Peri SAA se expresa que

los estados financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, por lo cual

se concluye que es una opinién no modificada (ver Figura 88).

El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados a

la venta de las lineas de transmisién u otra informacion relevante. En el caso del Dictamen de
Enel Generacion Peri SAA solo en los estados financieros separados se encuentra un parrafo

llamado Asunto de Enfasis donde menciona que el valor de las inversiones en subsidiarias es

bajo el método de costo. Por otra parte, en el dictamen del consolidado no existe un parrafo de

énfasis (ver Figura 88).
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Figura 88

Parrafos de opinion y asunto de énfasis Enel Generacion Pert SAA 2016

Opinidn

En nuestra opinidn, los estados financieros separados antes indicados, preparados para los fines
expuestos en el parrafo siguiente, presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos,
la situacion financiera de Enel Generacidn Perd S.AA, al 31 de diciembre de 2016 y de 2015, su
desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los afos terminados en esas fechas, de
conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas por el International
Accounting Standards Board.

Asunto de Enfasis

Sin calificar nuestra opinién, enfatizamos que los estados financieros separados de Enel
Generancion Perd 5.A.A. han sido preparados en cumplimiento de los requerimientos legales
vigentes en Per( para la presentacion de informacion financiera. Estos estados financieros reflejan el
valor de la inversion en su subsidiaria bajo el método de costo v no sobre una base consolidada, por
lo gue estos estados financieros deben leerse junto con los estados financieros consolidados de
Enel Generacion Pert 5.A A, v Subsidiaria que se presentan por separado y sobre los cuales en
nuestro dictamen de la fecha emitimos una opinién sin salvedades.

Lima, Per

17 de febrero de 2017 C;fb f!?:l:) 7 ASC}C f’fﬁ‘(&:

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Enel, 2016.
Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Enel Generacion
Peri SAA desde el 2016 hasta el 2020, han contado con los servicios de las bigfour, KPMG y
EY. El segundo aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como
se ve en la Tabla 44 se encuentra por un periodo de tres afios a un mismo auditor. Las normas de
auditoria no mencionan la frecuencia maxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un

mismo auditor, la experiencia dice que cuanto mas se conozca una empresa mas facil sera la
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revision y también la omision, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo
de estudio de esta investigacion.
Tabla 44

Servicios de auditoria Enel Generacion Perd SAA 2016-2020

Entidad Periodo
Enel Generacién
Perti SAA 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Sociedad de KPMG KPMG KPMG EY EY EY KPMG
Auditoria
, L Carlos L ,
Auditor Juan José Henry Henry Carlos Valdivia Valdivi Carlos Valdivia  Juan José
udrto Cérdova V. CérdovaC.  Cordova C. Valladares Va?la darZs Valladares Cérdova V.

Entes Regulatorios

En el caso de los estados financieros auditados de Enel Generacion Peru se rescata el
completo de detalle del marco regulatorio, expuesto en la notas nimero dos de los informes de
KPMG en el 2016 y EY en el 2017, que a continuacion se detalla, rescatando que la mayor
informacion revelada esté en el informe de KPMG del afio 2016.

Enel Generacidn Perl SAA esta comprendida dentro del ambito de aplicacion de diversas
normas que regulan su actividad. El incumplimiento de dichas normas puede acarrear la
imposicion de sanciones, que afectarian tanto econémica como operativamente. Las principales
normas que afectan las actividades de Enel Generacion Peri SAA son:

Ley de Concesiones Eléctricas. De acuerdo con la Ley de Concesiones Eléctricas,
aprobada por Decreto Ley N° 25844, el sector eléctrico esté dividido en tres grandes subsectores,
cada uno de los cuales comprende una actividad distinta: generacion, transmision y distribucion
de electricidad. Segun dicha ley y la Ley N° 28832, “Ley para Asegurar el Desarrollo Eficiente
de la Generacion Eléctrica”, la operacion del Sistema Eléctrico Interconectado Nacional (SEIN)
esta sujeta a las disposiciones del Comité de Operacion Econdmica del Sistema (COES-SINAC),

con la finalidad de coordinar su operacion al minimo costo, preservando la seguridad del
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abastecimiento de energia eléctrica y el mejor aprovechamiento de los recursos energéticos, asi
como la planificacion de la transmision y la administracion del mercado de corto plazo.
Asimismo, el COES-SINAC determina y valoriza las transferencias de potencia y energia entre
los generadores.

Ley para Asegurar el Desarrollo Eficiente de la Generacion Eléctrica. En julio de
2006 se promulgd la Ley N° 28832, Ley para Asegurar el Desarrollo Eficiente de la Generacion
Eléctrica, que tiene como uno de sus principales objetivos asegurar la suficiencia de generacion
eficiente que reduzca la exposicién del sistema eléctrico a la volatilidad de precios y al riesgo de
racionamiento, asi como adoptar medidas para propiciar la efectiva competencia en el mercado
de generacion. Una de las principales novedades que introdujo la norma es el mecanismo de
licitaciones que deberan seguir las empresas distribuidoras de electricidad para efectos de
celebrar contratos de suministro de electricidad con empresas generadoras destinados a abastecer
el servicio publico de electricidad y optativamente para el caso de usuarios libres. Tal
disposicion tiene por finalidad establecer un mecanismo que promueva las inversiones en nueva
capacidad de generacion a traves de contratos de suministro de electricidad de largo plazo y
precios firmes con empresas distribuidoras.

Organismo Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria. EI Organismo
Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria (OSINERGMIN) tiene por finalidad regular,
supervisar y fiscalizar las actividades que desarrollan las empresas en los subsectores de
electricidad, hidrocarburos y mineria, teniendo entre sus funciones la de velar por el
cumplimiento de la normatividad que regule la calidad y eficiencia del servicio brindado al
usuario, fiscalizar y/o supervisar el cumplimiento de las obligaciones contraidas por los

concesionarios y de las disposiciones legales y normas técnicas vigentes, incluyendo las
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relacionadas con la proteccion y conservacion del medio ambiente. Asimismo, como parte de la
funcion normativa OSINERGMIN tiene la facultad de dictar dentro de su competencia,
reglamentos y normas de caracter general, aplicables a las entidades del sector y a los usuarios.
En aplicacion del Decreto Supremo N°001-2010-MINAM, OSINERGMIN ha transferido las
funciones de supervision, fiscalizacion y sancion ambiental en materia de hidrocarburos en
general y electricidad al Organismo de Evaluacion y Fiscalizacion Ambiental (OEFA), creado
por el Decreto Legislativo N° 1013 que aprueba la Ley de Creacion, Organizacion y Funciones
del Ministerio del Ambiente.

Normas para la Conservacion del Medio Ambiente. De acuerdo con la Ley de
Concesiones Eléctricas y la Ley N° 28611, Ley General del Ambiente, el Estado disefia y aplica
las politicas, normas, instrumentos, incentivos y sanciones necesarias para la adecuada
conservacion del medio ambiente y del Patrimonio Cultural de la Nacion, ademas de velar por el
uso racional de los recursos naturales en el desarrollo de las actividades relacionadas con la
generacion, transmision y distribucion de energia eléctrica y de las actividades de hidrocarburos.
En tal sentido, el Ministerio de Energia y Minas ha aprobado el Reglamento de Proteccién
Ambiental en las Actividades Eléctricas (Decreto Supremo N° 29-94-EM) y el Reglamento de
Proteccion Ambiental en las Actividades de Hidrocarburos (Decreto Supremo N° 015-2006-
EM). Al 31 de diciembre de 2016 y de 2015, Enel Generacion Peri SAA estima que, en caso de
surgir alguna contingencia relacionada al manejo ambiental, ésta no seria importante en relacion
con los estados financieros tomados en su conjunto.

Norma Técnica de Calidad de los Servicios Eléctricos. Mediante Decreto Supremo N° 020-
97-EM, se aprobd la Norma Técnica de Calidad de los Servicios Eléctricos (NTCSE), que

establece los niveles minimos de calidad de los servicios eléctricos, incluyendo el alumbrado
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publico, y las obligaciones de las empresas del sector eléctrico y los clientes que operan en el
marco de la Ley de Concesiones Eléctricas. La NTCSE contempla las tolerancias y
procedimientos de medicion de los indicadores de calidad que deben ser considerados,
disponiendo su observancia por parte de las empresas eléctricas y la forma de célculo de las
compensaciones ante transgresiones de los referidos indicadores, correspondiendo al COES
SINAC la asignacion de responsabilidad y calculo de los resarcimientos conforme al mandato de
la Ley para Asegurar el Desarrollo Eficiente de la Generacion Eléctrica. El Decreto Supremo N°
057-2010-EM del 11 de setiembre de 2010 el cual modific la NTCSE, estableci6 que, si como
resultado de la investigacion y analisis técnico que efectlia el COES SINAC se determina que la
deficiencia de la calidad se debid estrictamente a falta de capacidad de los sistemas de
transmision por congestion, los agentes y el COES quedan exonerados del pago de
compensaciones.

Ley Antimonopolio y Anti oligopolio en el Sector Eléctrico. En noviembre de 1997 se
promulgé la Ley Antimonopolio y Anti oligopolio en el Sector Eléctrico, Ley N.° 26876, en la
cual se establece que las concentraciones verticales mayores al 5% u horizontales mayores al
15%, que se produzcan en las empresas que desarrollan actividades de generacion, transmision y
distribucion de energia eléctrica, deberan sujetarse a un procedimiento de autorizacion previo, a
fin de evitar concentraciones que puedan afectar la competencia en el mercado eléctrico.
Mediante Resolucion N.° 012-99/INDECOPI/CLC se establecieron condiciones en defensa de la
libre competencia y transparencia en el sector que afectan a Enel Generacion Pert SAA. El
principal aspecto es que Enel Distribucion Pert S.A.A. — antes Edelnor S.A.A. (empresa
vinculada al Grupo Enel y cliente de Enel Generacion Peri SAA) debe licitar sus compras de

energia eléctrica entre todos los generadores existentes en el sistema, conforme se vayan
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venciendo los contratos que tiene vigentes con los mismos, debiendo hacer de dominio publico el
procedimiento y los resultados de cada licitacion.

Régimen que Asegura el Abastecimiento de Energia Eléctrica al SEIN. A partir del
afio 2004, se fueron venciendo algunos contratos de suministro de energia a empresas
distribuidoras, los cuales no se renovaron ni adjudicaron a un nuevo suministrador, originando
que los retiros de energia y potencia efectuados por las empresas distribuidoras para atender el
mercado regulado, fueran asignados por el COES a los generadores del SEIN en funcién de
diversos criterios a lo largo del tiempo. Esta situacion, denominada en el sector como “retiros sin
respaldo contractual”, gener6 severas distorsiones en el mercado eléctrico, razén por la cual el
Estado ensayd distintas soluciones a través de una serie de dispositivos legales, tales como el
Decreto de Urgencia N° 007-2004, la Ley N° 28447, el Decreto de Urgencia N° 007-2006, el
Decreto de Urgencia N° 036-2006, la Ley N° 29179, entre otros dispositivos de menor jerarquia.
Paralelamente, como consecuencia del importante crecimiento en la demanda de energia
eléctrica y de gas natural, se registraron a partir del afio 2006 varios incidentes relacionados con
la congestion del sistema de transmision eléctrica y del sistema de transporte de gas natural. Las
restricciones de produccion y transporte de gas natural y de transporte de electricidad,
constituyen eventos que cada vez que se presentan causan externalidades negativas, produciendo
incremento de los costos de operacion del sistema eléctrico y distorsionando los costos
marginales en el mercado spot.

Reglamentacion del Mercado Mayorista de Electricidad. Mediante el Decreto
Supremo N° 026-2016-EM, publicado el 28 de julio de 2016 se aprobd el reglamento del
Mercado Mayorista de Electricidad, derogandose el Decreto Supremo N° 027-2011-EM

mediante el cual se habia aprobado el Reglamento del Mercado de Corto Plazo en junio de 2011
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y cuya aprobacion de sus procedimientos técnicos fueron suspendidos hasta que el Ministerio de
Energia y Minas culminara la revisién y modificara el reglamento del mencionado Mercado de
Corto Plazo.

Sistema de Seguridad Energética en Hidrocarburos y del Fondo de Inclusién Social
Energético. Mediante la Ley N° 29852 publicada el 13 de abril de 2012 se cre6: El Sistema de
Seguridad Energética en Hidrocarburos (SISE) y el Fondo de Inclusién Social Energético
(FISE), cuya reglamentacion fue establecida por el Decreto Supremo N° 021-2012-EM
publicado el 9 de junio del mismo afio. El SISE debe estar constituido por redes de ductos e
instalaciones de almacenamiento consideradas como estratégicas por el Estado para el
aseguramiento del abastecimiento de combustibles al pais, el cual serd remunerado mediante un
cargo al transporte por ductos de los productos liquidos derivados de hidrocarburos y liquidos de
gas natural. EI FISE debe ser utilizado para masificar el uso de gas natural a nivel residencial y
vehicular en sectores vulnerables y para compensar el desarrollo de nuevos suministros en la
frontera energeética, asi como para la compensacion social y promocion para el acceso al Gas
Licuado de Petroleo (GLP) de los sectores vulnerables urbanos y rurales. Dicho fondo es
financiado por los usuarios libres de electricidad, por un recargo al transporte por ductos de los
productos liquidos derivados de hidrocarburos liquidos y liquidos de gas natural, y por un
recargo en la facturacion mensual de los usuarios del servicio de trasporte de gas natural por
ductos.

Intercambio de Informacion en Tiempo Real para la operacion del SEIN. El 27 de
noviembre de 2012, el Ministerio de Energia y Minas publico la Resolucion Directoral N° 243-
2012-EM/DGE mediante la cual aprob6 una nueva Norma Técnica para el Intercambio de

Informacion en Tiempo Real para la operacion del SEIN, la cual sustituyo la norma hasta
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entonces vigente, aprobada por la Resolucion Directoral N° 055-2007-EM/DGE del 03 de
diciembre de 2007. La norma aprobada adoptd una nueva estratificacion de la informacion de
sefales y estados del sistema de potencia remitidos en tiempo real al Coordinador del Sistema,
basada en el criterio de nivel de tension, a fin de ponderar aquella informacién que tiene mayor
relevancia para la coordinacion de la operacion del SEIN en tiempo real.

Masificacion del Gas Natural. El 22 de diciembre de 2012, se publicé la Ley N° 29969
“Ley que dicta disposiciones a fin de promover la masificacion del gas natural”. A través de esta
Ley se establecid la transferencia de S/ 200 millones de OSINERGMIN al FISE, se faculté a las
empresas estatales de distribucién eléctrica la ejecucién de programas de masificacion de gas
natural, incluyendo la distribucion de gas natural en sus zonas de concesion, debiendo el
Ministerio de Energia y Minas en un plazo méximo de 3 afios de iniciada la distribucion de gas,
comenzar el proceso de promocion de la inversion privada para el otorgamiento de la concesion
de distribucion de gas. Asimismo, se autorizo a los gobiernos locales y regionales la
transferencia de recursos provenientes del canon a las referidas empresas estatales de
distribucion eléctrica.

Seguridad Energética y Desarrollo del Polo Petroquimico en el Sur del Pais. El 22 de
diciembre de 2012, se publico la Ley N° 29970 “Ley que Afianza la Seguridad Energética y
Promueve el Desarrollo del Polo Petroquimico en el Sur del Pais”. Dicha Ley declar6 de interés
nacional la implementacion de medidas para el afianzamiento de la seguridad energética, la
obtencion y transporte del etano al sur del pais y la construccion de ductos regionales en las
regiones de Huancavelica, Junin y Ayacucho, desde el gasoducto existente. Asimismo, a través
de esta Ley se dictaron disposiciones complementarias destinadas a agilizar y simplificar las

gestiones administrativas relacionadas con la obtencidn de permisos y autorizaciones.
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Mecanismo para la atencion de Emergencias por Interrupcion del Suministro de
Gas Natural. Mediante el Decreto Supremo N° 050-2012-EM publicado el 31 de diciembre de
2012, se establecié un mecanismo para la atencion de emergencias que pongan en riesgo la
continuidad del suministro de gas natural el cual se activara en situaciones de emergencia que
escapen del control del productor y/o concesionarios de transporte y/o distribucion y afecten total
o parcialmente las actividades de gas natural y/o liquidos de gas natural.

e Se establece que en dichas situaciones se destinara el gas natural disponible
Unicamente para el mercado interno, segin un orden de prioridad, ubicandose los
generadores eléctricos como cuartos en prioridad, después de los clientes
residenciales y comerciales regulados y usuarios de transporte.

e Se establece una declaracion automatica de Situacion Excepcional en el SEIN.

e Se exceptla el pago de compensaciones por deficiencias de calidad del producto
y suministro eléctrico.

e Se autoriza a quienes estan obligados a mantener existencias de combustibles
liquidos, el poder disponer ellas.

La Politica Energética y Plan de Acceso Universal a la Energia. Con la finalidad de
contar con un suministro energético confiable, eficiente, autosuficiente, de precios razonables, de
menor impacto ambiental posible, y poco expuesto al incremento y volatilidad de los precios de
los combustibles fosiles, el gobierno peruano consider6 necesario establecer una politica de
estado en el campo energético a fin de que el requerimiento de energia que acompafia todo
crecimiento econdémico pueda estar garantizado en el mediano y largo plazo.

Aporte por Regulacion. Como consecuencia de la transferencia de las funciones de

supervision, fiscalizacion y sancion en materia ambiental de OSINERGMIN a la OEFA
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mediante los Decretos Supremos N°127-2013-PCM y 129-2013-PCM publicados el 19 de
diciembre de 2013, se establecieron aportes por regulacion de las entidades y empresas del
Sector Energia (Electricidad e Hidrocarburos) a OSINERGMIN y OEFA. Dichos aportes son
obtenidos como resultado de aplicar los porcentajes establecidos a la facturacion mensual, que
correspondan a las operaciones con terceros relacionadas directa.

Minsur (2016)

Minsur S.A., es una empresa cuya historia comienza en el siglo XX, cuando Lampa
Mining Company era la Unica minera en la region Puno, trabajando los yacimientos de Santa
Bérbara y San Rafael. Varias décadas mas tarde, en 1966, se fundé Minsur Sociedad Limitada y
desde 1977 se opera como Minsur S.A. es una empresa que se constituyé en Per( en octubre de
1977. La actividad principal es la produccion y comercializacion de metélico de estafio que
obtiene del mineral que extrae de la Mina de San Rafael, ubicada en la region Puno, y la
produccion y comercializacion de oro que obtiene de la mina Pucamarca, ubicada en la region
Tacna.

Cuenta con tres subsidiarias (Ver Figura 89) Minera Latinoamericana S.A.C., que
mantiene inversiones en Mineracdo Taboca S.A. y subsidiaria (que operan una mina de estafio y
una fundicion ubicada en Brasil), en Inversiones Cordillera del Sur Ltda. y subsidiarias (tenedora
de acciones de un grupo empresarial dedicado principalmente a la produccion y comercializacién
de cemento en Chile) y en Minera Andes del Sur S.P.A. (una empresa chilena dedicada a la
exploracién minera). Cumbres Andinas S.A., mantiene inversiones en Minera Sillustani S.A.C.,
Compafiia Minera Barbastro S.A.C. y Marcobre S.A.C., empresas del sector minero que se

encuentran en etapa de exploracion y evaluacion de recursos minerales y factibilidad (Marcobre).
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Minsur U.S.A. Inc, es una empresa domiciliada en USA, es una corporacion y existe bajo
las Leyes Corporativas Generales del Estado de Delaware. Minsur USA Inc. no viene realizando
operaciones. El 2 de marzo del 2017, en Junta Universal de Accionistas y Directorio se aprobo la
liquidacion de Minsur USA Inc.

Figura 89

Matriz y subsidiarias de Minsur S.A. 2016

Inversiones
Breca S.A.

Fuente: Elaboracion propia

Con fecha 23 de setiembre de 2016 a través de su subsidiaria Cumbres Andinas S.A.,
adquirio de Marcobre el 30% de su capital social perteneciente a KLS Limited, logrando el
control del 100% de las acciones de Marcobre, titular del proyecto Mina Justa. Los datos de la
adquisicion de KLS Energy se puede ver en la Tabla 45.
Tabla 45

Datos de la adquisicion de KLS Energy 2016
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Target

- . . Empresa Pais del Monto de la
ANO (Empresa  Pais del Tarjet pres ' ) EEFF GRUPO
. compradora  Comprador transaccion $
Objetivo)
US$ 85
2016 KLS Energy Corea Minsur Peru millones Minsur SA Breca

Aspecto Normativo Contable

De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Contabilidad 27 “Estados
Financieros Separados” indica que los estados financieros separados son presentados por
entidades que tienen inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas. En el caso de
Minsur S.A., la adquisicién del 30% del capital social Marcobre SAC que pertenecia a KLS
Limited, fue a través de su subsidiaria Cumbres Andinas S.A. las inversiones en subsidiarias son
presentadas en el estado de situacion financiera separado, en el activo no corriente, en el rubro de
Inversiones en subsidiarias y asociadas como se puede ver en la Figura 90, al ir a lanota 11
como lo indica el estado financiero se encuentra con el detalle de todas las subsidiarias que son
controladas por Minsur S.A.
Figura 90

Inversiones en Subsidiarias - Minsur S.A.

Activo no corriente
Inversiones financieras disponibles para la venta 10 128,810 192,498
| Inversiones en subsidiarias y asociadas 11 824,172 609,722 |

Propiedad, planta y equipo, neto 12 276,687 289,131

Activos intangibles, neto 13 27,128 24,153

activo por impuesto a las ganancias diferido, neto 17 19,270 5,092

Otros activos 1 2
1,276,068 1,120,598

Total activo 1,795,896 1,633,524

Nota. Adaptado de Estados Financieros Separados de Minsur S.A., 2016.
En la Figura 91 se puede ver a la empresa Cumbres Andinas S.A, que es una empresa que

se dedica a la exploracion y explotacién de derechos mineros y en general, cualquiera de las
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actividades directa o indirectamente comprendidas en la actividad minera. Cumbres Andinas
S.A., actualmente se limitan a la tenencia de acciones de empresas mineras en etapa de
exploracion (Minera Sillustani S.A. y Compafiia Minera Barbastro S.A.C.) y Marcobre S.A.C.,
en etapa de definicion.

El 23 de setiembre de 2016 Cumbres Andinas S.A., adquiri6 el interés no controlador de
Marcobre que representaba el 30% de su capital social perteneciente a la empresa coreana KLS
Limited, logrando el control del 100% de las acciones de Marcobre, titular del proyecto Mina
Justa. De acuerdo con este contrato, la contraprestacion por la compra de dichas acciones
ascendio a US$85,000,000, de los cuales se pagd US$60,000,000 mediante un depdsito en una
cuenta escrow el cual sera de libre disposicion del vendedor una vez que se determine el impacto
impositivo de esta transaccion, y el saldo restante se pagara en cinco cuotas anuales de
US$5,000,000 cada una, a partir del afio 2017, siendo el valor presente de dicho pasivo de
US$15,760,000. En la nota 2.3e se encuentra la politica que tienen Minsur S.A para el registro de
sus subsidiarias estas se reconocen inicialmente al costo, y su medicion posterior es a través de
los cambios en la participacion.

Figura 91

Subsidiarias en Minsur S.A. 2016
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11. Inversiones en subsidiarias y asociadas
(@} A continuacion se presenta la composicion del rubro:
Participacion en el patrimonio WValor de participacion patrimonial
2016 2015 2016 2015
i ‘.-"- USS(000) USS(000)
Subsidiarias
Minera Latinoamericana
SAC D 99.99 9999 490 558 395,277
[ Cumbres Andinas S.A- (0 99.98 go.a7 252,141 145,360 |
Minsur WS A Inc. 09.99 9999 292 292
742,991 544 92%
Asociadas
Rimac Seguros vy
Reaseguros (d) 1451 1451 61,015 48 214
Explosivos 5.4 (d) 10.95 73 12,182 7,888
Futura Consorcio
Inmiobiliaric 5.A.4d) 496 4.96 5,113 5,318
Servicios Aeronauticos
Unides 5.A.C. {d) 475 47.5 2,871 3,375
81,181 64,793
824,172 609,722

Nota. Adaptado de Estados Financieros Separados de Minsur S.A., 2016.

En la Tabla 46 se tiene el valor en libros registrado por Minsur S.A de su Subsidiaria

Cumbres Andinas S.A. y el porcentaje de la participacién que tiene Cumbres Andinas S.A en su

Subsidiarias Marcobre SAC. Como se puede ver en la tabla la participacion indirecta que se tiene

en Marcobre SAC por parte de Minsur S.A es a partir del afio 2012, exactamente el 23 de abril

de 2012. Es esa fecha que Cumbres Andinas S.A., subsidiaria de Minsur S.A., celebr6 un

contrato con CST Mining Group Limited por el cual adquirié el 70% de las acciones

representativas del capital social de Marcobre S.A.C., por un precio de US$506,400,000. Esta

entidad era la propietaria mayoritaria del proyecto minero de cobre denominado “Mina Justa”

que se ubica en Nazca (Peru). La toma de control de esta subsidiaria se hizo efectiva
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exactamente el 13 de junio de 2012. Luego el afio 2016 se adquirid el 30 % completando el
100% de las acciones de esta. Sin embargo, en la Junta General de Accionistas del 23 de abril de
2018, se aprobd la venta del 40 por ciento de las acciones de Cumbres Andinas S.A.C. a
Inversiones Alxar S.A. por un precio de venta de aproximadamente de US$182,447,000, cuyo
cierre fue completado el 31 de mayo de 2018. Como consecuencia de esta operacion, la
Compaiiia ha reconocido en el estado separado de resultados una ganancia aproximadamente de
US$39,388,000. Tanto la venta como el costo del 40 por ciento de dichas acciones estan
incluidas en los rubros de otros ingresos operativos y otros gastos operativos, respectivamente.
Minsur S.A ha reconocido en el estado separado de resultados una pérdida ascendente a
US$7,400,000 en el rubro “Pérdida por inversion en subsidiarias” con relacion al contrato de
transferencia de acciones denominado “Purchase Agreement” entre Minsur y Alxar International

SPA como accionistas propietarios del 100% de las acciones de Cumbres Andinas S.A.C.



Tabla 46

Valor en libros de Cumbres Andinas S.A y % de participacion en Marcobre SAC 2011-2020
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Porcentaje de participacion accionaria

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
% % % % % % % % % %
Cumbres 99.68 99.97 99.97 99.97 99.97 99.98 99.98 60 60 60
Andinas S.A. Valor en Libros
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
US$ (000) US$ (000) US$ (000) US$ (000) US$ (000) US$ (000) US$ (000) US$ (000) US$ (000) US$ (000)
S/52,487 S/598,337 S/542,120 S/547,522 S/149,360 S/252,141 S/395,017 S/340,645 S/518,551 S/647,126
Registrode la Métodode  Métodode  Método de Me_tqdo de Me_tqdo de Me_tqdo de Me_tqdo de Me_tqdo de Me_tqdo de Me_tqdo de
S Participacion  Participacion Participacion Participacion Participacion Participacion Participacion
Subsidiarias Costo Costo Costo . . . . . . . . . . . . . .
Patrimonial Patrimonial Patrimonial Patrimonial ~ Patrimonial ~ Patrimonial  Patrimonial
%
Participacion 0% 70% 70% 70% 70% 100% 100% 60% 60% 60%
en Marcobre

SAC
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A continuacion, se analizan la informacién revelada en el estado financiero consolidado.
De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacién Financiera 10, “Estados
Financieros Consolidados”. La norma define el principio de control que tiene que tener el
inversor sobre sus subsidiarias, con tres palabras que definen a este control: poder, rendimiento,
influencia. En el caso de Minsur S.A se ve que esta definicidn se ajusta a los conceptos
establecidos en la norma. Ademas, en el parrafo 22 menciona que “una controladora presentara
las participaciones no controladoras en el estado de situacion financiera consolidado, dentro del
patrimonio, de forma separada del patrimonio de los propietarios de la controladora. Como se
puede ver en la Figura 92, se encuentra que la participacion no controladora disminuy6
considerablemente en el afio 2016. Al ir al estado consolidado de cambios en el patrimonio neto
se encuentra la razon principal de esta disminucion.
Figura 92

Patrimonio Minsur S.A. 2016

Patrimonio neto 19

Capital social 601,269 &01, 269
Acciones de inversidn 300,634 300,634
Reserva legal 120,261 120,261
Utilidades reinvertidas 39,985 39,985
Otras reservas (2, 850) -
Reserva facultativa 424 424
Resultado acumulado por traslacion (195,517) (245,427)
Resultados no realizados 5,640 (9,928)
Resultados acumulados 332,901 244 830
Patrimonio neto atribuible a los accionistas de la controladora 1,195,747 1,052,048
Participacion de los accionistas no controladores 191 62 868
Total patrimonio neto 1,195,938 1,114 916
Total pasivo y patrimonio neto 2,162,369 1,940,781

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Minsur S.A., 2016.
Como se ve en el la Figura 93 la disminucién de la participacion controladora se debe a la

adquisicion del 30% de participacion en la empresa Marcobre SAC.



Figura 93

Estado consolidado de cambios en el patrimonio neto Minsur 2016
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Saldos al 1 de enero de 2015

Pérdida neta

Otros resultades integrales del afo

Total resultados integrales del afio

Dividendos declarados, nota 19(e)

Aportes de interés no controlader,
neta 19(g)

Otros ajustes

Saldos al 31 de diciembre de 2015

Utilidad neta

Otros resultades integrales del afio

Total resultades integrales del ano

Tranzacciones con ex-accionista de
subsidiaria (Marcobre), nota 1{c}

Saldos al 31 de diciembre de 2016

Minsur 5.A. y Subsidiarias

Estado consolidado de cambios en el patrimonio neto

Por los afios terminados el 21 de diciembre de 2016 y 2015

Resultado
acumulado Total
por Resultadaos atribuible al
Capital Acciones de Reserva Utilidades Otras Reserva traslacion, no Resultades. interés Interés no
social inwersion legal reinvertidas reservas facultativa nota 2.4(c) realizados. acumulades controlador controlador Total
US5(000) US5(000) US3(000) USH000) USH(O00) USS(000) USS(000) US5(000) US5(000) USS(000) UsSS(000) USS(000)
601,269 300,624 120,261 39,985 - 424 {109.489) 7.885 T17.207 1,678,176 173,965 1,852,141
- - - - - (4218300 (421,830 (116.152) (537.982)
- - - - - {135,938) {1&,202) (120) (153,030 - (153.030)
- - - - - {135,938) {16,202) (422,020) (574,860 (116,152) (691,012)
- - - - - (50,000) (50,0000 - (50.000)
- - - - - - - 7.290 7.290
- - - - - (911} (357} (1,268 (2.235) (3.503)
601,269 300,624 120,261 39,985 - 424 {245,427) (9,928) 244820 1,052,048 62,868 1,114,916
. . _ - - 87,849 a7.84% (M 87,842
- - - - - 49,910 15.568 222 65,700 - 65,700
- - - - - 49,910 13,568 88,071 153,549 {7 153,542
E - - B (3.850) B (95,8500 (62,6700 (72,520)
601,269 300,634 120,261 39,985 (3.850) 424 {195,517) 5.640 332,901 1,195,747 191 1,195,938

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Minsur S.A., 2016.
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La informacion a revelar en el caso de una combinacion de negocios esta dada en la
IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacion Financiera, “Combinaciones de
Negocios” esta tiene como objetivo mejorar la informacion presentada en este tipo de
negociaciones. Lo primero que se realiza contablemente en una adquisicion de una empresa es
identificar los activos y pasivos de la empresa adquirida y llevarlos a valor razonable. Sin
embargo, en los estados financieros consolidados del afio 2016 no se encuentra esta informacion
ya que solo se adquirié el 30% de las acciones, pero al ver ir a los estados financieros
consolidados del afio 2012, donde se adquiri6 el 70 % de las acciones se tiene la informacion
solicitada.

Como se puede ver en la Figura 94, producto de esa adquisicidn se genero6 un crédito
mercantil por U$S (en miles) 129,114, este crédito mercantil se mantuvo hasta el afio 2015
donde Minsur S.A consider6 una desvalorizacion de este crédito mercantil (ver Tabla 47), como
se ve el detalle que se expuso en notas en el estado financiero consolidado del Minsur S.A 2016.

Al 31 de diciembre de 2015, el valor en libros del proyecto de cobre “Mina justa” fue de
US$836,512,000. Este valor en libros comprende principalmente el valor de la concesion minera
y crédito mercantil. El Grupo evalud el valor recuperable de la unidad Mina Justa, el cual
asciende a US$195,983,000. En consecuencia, se ha reconocido una pérdida por deterioro de
US$640,528,000 en el afio 2015 que ha sido reconocido en la cuenta de “Pérdida por deterioro”,
del estado consolidado de resultados (ver Tabla 48).

Figura 94

Adquisicion de Marcobre SAC. consolidado Minsur SA 2012



Activos

Efectivo y equivalente de efectivo
Credito fiscal por recuperar
Otros activos

Propiedad, planta y equipo, neto

Activos intangibles (concesiones mineras)

Pasivos
Cuentas por pagar comerciales y diversas
Pasivo por impuesto a la renta diferido, neto

Total activos netos identificables al valor razonable
Interés no controlador

Crédito mercantil producto de la adquisicion, nota 15

Frecio de compra

US$(000)

1,503
16,053
BE

689
703,260

721,593

10,417
172,196

182,613

538,980
(161,694)
129,114

506,400

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Minsur S.A.,

Tabla 47

Crédito mercantil Marcobre SAC 2012-2015

2016.

Credito 2012 2013 2014 2015
Mercantil S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000)
Marcobre

SAC 129,114 126,098 126,098 -

Tabla 48

Pérdida por deterioro, Proyecto Mina Justa, Minsur 2015

Monto Detalle
$836,512,000 Valor en Libros Proyecto "Mina Justa"
-$195,983,000 Valor recuperable PMJ 2015
$640,529,000 Pérdida por deterioro

Los supuestos claves para el calculo de valor recuperable para el proyecto de cobre

“Mina Justa” es muy sensible a los siguientes supuestos:
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e Volimenes de produccion: Los volimenes de produccion de cobre estan basados en
estudios de recursos preparados por especialistas internos de Minsur S.A 'y revisados
por especialistas independientes. Los volimenes de produccion dependen de una serie
de variables, tales como: las cantidades recuperables; el plan de produccion; el costo
del desarrollo de la infraestructura necesaria para extraer las reservas; los costos de
produccion; la duracién contractual de los derechos mineros; y el precio de venta de
los minerales que se extraen. Estos estimados toman en cuenta el plan de produccion
estimada para los siguientes afios. Segun dichos recursos, el proyecto de cobre tiene
un horizonte de produccién de 19 afios.

e Tasa de descuento: Los flujos de efectivo futuros se ajustaron segun el riesgo
especifico asignado a los activos relacionados y se han descontado a una tasa después
de impuestos de 9.12% anual.

e Cotizaciones: La subsidiaria ha usado estimaciones de cotizaciones futuras de metales
obtenidos de bancos de inversion internacionales y de consultores externos de
prestigio internacional. Los precios estimados que se han utilizado para la proyeccion
de los ingresos futuros fueron de aproximadamente US$2.92/libra.

e Costos operativos: La Gerencia ha proyectado los costos operativos tomando como
referencia la estructura de costos de otras compafiias mineras del mercado de
similares dimensiones, asi como su propio conocimiento de la industria minera.

e Vida til: La Gerencia estima que la vida Gtil considerada en su proyeccion es
coherente con la vida econémica proyectada de la unidad generadora de efectivo.

Aspecto Normativo de Auditoria
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Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacion financiera
aplicable como lo establece el [AASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y
Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En el caso de los
dictdmenes de Minsur S.A. tanto en el separado como en el consolidado, se mencionan en el
parrafo de Responsabilidad de la Gerencia que los estados financieros fueron elaborados de
acuerdo con las normas internacionales de informacién financiera (Ver Figura 95).

Figura 95

Parrafo responsabilidad de la gerencia Minsur S.A. 2016

Responsabilidad de |3 Gerencia sobre los estados financieros separados

La Gerencia es responsable de |a preparacion y presentacion razonable de estos estados financieros
separados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera emitidas por el
International Accounting Standards Board, y del control interno que |a Gerencia determine que es
necesaric para permitir la preparacion de estades financieros separados libres de errores
materiales, ya sea debido a fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Minsur S.A., 2016.

El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Perl y que se encontraban
vigentes el afio 2016 donde Minsur S.A realizo la adquisicion del 30% de Marcobre SAC. El
IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinidén y Emision del Informe de Auditoria

sobre los Estados Financieros”, aplicables a las auditorias a partir del 15 de diciembre del 2009,
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parrafos 31 mencionan ademas que una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion
de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas
por la direccion, asi como de la presentacién global de los estados financieros, y es alli donde se
analiza las presentaciones en cuanto a la informacion a revelar en los estados financieros
respecto de las transacciones en una adquisicion y/o fusion de negocios (Ver Figura 96).

Figura 96

Responsabilidad del auditor, dictamen Minsur 2016

Responsabilidad del Auditor

Muestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financieros
separados sobre la base de nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue realizada de acuerdo con las
Mormas Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacién en el Perd por la Junta de
Decanos de Colegios de Contadores Piblicos del Perd. Tales normas requieren que cumplamos con
requerimientos éticos, y planifiguemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad
razonable de gue los estados financieros separados estan libres de errores materiales.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Minsur S.A., 2016.

El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinién” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de Minsur S.A. se expresa que los estados
financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, por lo cual se
concluye que es una opinion no modificada (Ver Figura 97).

Figura 97

Parrafos de opinién y énfasis sobre la informacion separada. dictamen Minsur 2016
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Opinian

En nuestra opinidn, los estados financieros separados adjuntos, presentan razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, 1a situacién financiera de Minsur S.A. al 31 de diciembre de 2016
y de 2015, asi como su desempefio financiero y flujos de efectivo por los afios terminados el 31 de
diciembre de 2016 y de 2015, de acuerde con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera emitidas por el International Accounting Standards Board (1ASE).

Enfasis sobre informacién separada

Los estados financieros separados de Minsur 5.A. han sido preparados en cumplimiento de los
requerimientos legales vigentes en Perd para la presentacidn de informacion financiera. Estos
estados financieros reflejan el valor de sus inversiones en subsidiarias y asociadas bajo el método de
participacion patrimonial y no sobre una base consclidada, por lo gue se deben leer junto con los
estados financieros consolidados de la Compafiia y sus subsidiarias, gque se presentan por separado
¥ sobre los cuales hemos emitido una opinidn sin salvedades el 1 de marzo de 2017.

Lima, Perd,
1 de marzo de 2017

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Minsur S.A., 2016.

El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados a
la adquisicion de Minsur S.A. En el caso del Dictamen de Minsur S.A. en los estados financieros
separados se encuentra un parrafo de énfasis donde menciona que el valor de las inversiones en
subsidiarias es bajo el método de participacion patrimonial. Por otra parte, en el dictamen del
consolidado no existe un parrafo de énfasis (Ver Figura 97).

Servicios de Auditoria.

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Minsur S.A desde el
2012 hasta el 2020, la bigfour encargada de los informes auditados fue EY. El segundo aspecto a
analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como se ve en la Tabla 49 se
encuentra por un periodo de cuatro afios a un mismo auditor. Las normas de auditoria no

mencionan la frecuencia maxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un mismo auditor,
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la experiencia dice que cuanto méas se conozca una empresa mas facil sera la revision y también
la omisidn, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo de estudio de esta
investigacion.

Tabla 49

Servicios de auditoria Minsur S.A 2012-2020

Entidad Periodo
Minsur S.A. 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Sociedad de EY EY EY EY EY EY EY EY
Auditoria
Mayerling  Mayerling Raul del Raul del Raul del Raul del

Auditor  Victor Burga Victor Burga Victor Burga

Zambrano R. Zambrano R. Pozo Pozo Pozo Pozo

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Minsur S.A., 2016.

Otra informacidn a revelar en este punto, es que del afio 2012 al 2019 tanto los estados
financieros separados como los consolidados fueron auditados por la misma firma y el mismo
auditor segun cada afio, Sin embargo, para el afio 2020 los estados financieros separados fueron
auditados por Raul del Pozo, mientras que la empresa que consolida a Minsur S.A. a partir del
2020 es Breca Mineria S.A.C. que fue auditada por la firma EY vy el auditor responsable fue el
CPCC Victor Burga.

Entes Regulatorios

Las actividades de Minsur S.A estan reguladas por la Ley General de Mineria. De
acuerdo con el Decreto Supremo 016-93-EM, efectivo desde el afio 1993, todas las compafiias
mineras deben tener un EIA ante el Ministerio de Energia y Minas (MEM). Los estudios de
impacto ambiental son preparados por consultores medioambientales registrados en el MEM.

Estos estudios consideran todos los controles ambientales que las entidades mineras
implementaran durante la vida de las unidades mineras. Todas las unidades mineras de Minsur

S.A. tienen un EIA aprobado para sus actividades. Otras de las leyes que regula la actividad de
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Minsur S. A es la Ley de cierre de minas en el Perd. Con fecha 14 de octubre de 2004 entr6 en
vigencia la Ley N0.28090 que tiene por objeto regular las obligaciones y procedimientos que
deben cumplir los titulares de la actividad minera para la elaboracién, presentacion e
implementacion del Plan de Cierre de Minas y la constitucion de las garantias financieras
correspondientes. EI Reglamento para el Cierre de Minas fue aprobado el 15 de agosto de 2005
mediante Decreto Supremo No0.033-2005-EM.

Diviso Grupo Financiero SA (2016)

Diviso Grupo Financiero S.A. fue constituida en Per( el 2 de diciembre de 2004 y es la
matriz del grupo econdémico denominado Diviso Grupo Financiero. Tiene como actividades
principales realizar inversiones en valores mobiliarios emitidos por empresas nacionales y
extranjeras; asi como a comprar, vender, arrendar y realizar cualquier acto juridico sobre
acciones, participaciones, depositos, titulos valores, titulos de renta fija o variable, instrumentos
financieros, bonos, opciones, cuotas de fondos mutuos o de inversion, instrumentos de capital,
instrumentos de deuda o derivados creados o por crearse, y participar en todo tipo de proyectos,
ya sea de forma individual o asociada, en el pais o en el extranjero.

Con fechas 10 de marzo y 2 de junio de 2016, se vendieron 22,102,063 y 33,951,611
acciones en tesoreria, que Diviso Grupo Financiero S.A. mantenia a través de su subsidiaria NCF
Consultores S.A. mediante control indirecto de acuerdo al articulo 105 de la Ley General de
Sociedades — Ley 26887.

Durante el afio 2016, efectuo la venta de estas acciones, a MAJ Invest Financial
Inclusion Found I1. Durante el 2015 también se vendieron 16,517,347 y 1,050,000 acciones de
Diviso Grupo Financiero S.A. a Maj Invest Financial Inclusion Fund Il y a una persona natural

vinculada del Grupo econdmico, respectivamente (Ver Tabla 50).
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Tabla 50

Datos de la adquisicion de Diviso Grupo Financiero S.A. 2016

. Target (Empresa

Empri Pais del Mont | Mont |
ARO presa ais de onto de la onto de la

Pais del Tarjet EEFF GRUPO

Objetivo) compradora Comprador transaccién $  transaccion S/.
Grupo financiero Se mantiene en Diviso Grupo  Diviso Grupo
2016 Diviso Pert Maj Invest Dinamarca reserva. Financiero S A Financiero

Aspecto Normativo Contable

En el caso de la adquisicion de Diviso Grupo Financiero SA, los estados financieros
separados o consolidados presentan alguna informacién que afecte a los rubros contables
propiamente dichos. Los cambios principales serian en el separado, las inversiones en
subsidiarias y en el consolidado el reconocimiento de la plusvalia mercantil y la participacion no
controladora, pero tendrian que ser presentados en la empresa adquiriente que este caso es MAJ
Invest Financial Inclusion Found I1. Dicha empresa no cotiza en la BVL, por lo tanto, quedaria
fuera del alcance de la investigacion.

Sin embargo, lo que si se menciona en la nota 14c es que esta adquisicion se dio mediante
acciones de tesoreria, como se puede ver en el estado de cambios en el patrimonio neto. (Ver

Figura 98).



Figura 98

Estado de cambios en el patrimonio neto Diviso Grupo Financiero SA 2016
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Cambios en el patrimaonio durante el 2016.-

Utilidad neta

Otros resultados integrales

Fluctuacion de inversiones disponible para la venta

Fluctuacion de inversiones en subsidiarias

Fluctuacion de inversiones en asociadas

Transferencia de ganancia neta de inversiones en
subsidiarias a resultados

Total de resultados integrales

Wenta de acciones en tesoreria, notas 14(b) y 14(c) i -
Traslado de partidas patrimoniales, nota 14e)
Otros

Saldos al 31 de diciembre de 2016 159,585 159,585

787 787
(BET) (669)

23,275 23.275

123 123

(3.857) (3.85T)

18.872 787 19,659

27.433 17.031 - B B 44,464

(21.825) 21,825
(560} 1,366 806
1,063 31,917 143,358 (4,779 331,144

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Diviso Grupo Financiero S.A., 2016.
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Aspecto Normativo de Auditoria
Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacion financiera
aplicable como lo establece el IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y
Emisidon del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En el caso de los
dictdmenes de Diviso Grupo Financiero S.A. tanto en el separado como en el consolidado, se
mencionan en el parrafo de Responsabilidad de la Gerencia que los estados financieros fueron
elaborados de acuerdo con las normas internacionales de informacion financiera (Ver Figura 99).
Figura 99
Parrafo de responsabilidad de la gerencia dictamen separado de Diviso Grupo Financiero SA

2016

Responsabilidad de [a Gerencia sobre los estados financieros

La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacidn razonable de estos estados financieros
de acuerdo con Mormas Internacionales de Informacion Financiera emitidas por el International
Accounting Standards Board, v del control interno que la Gerencia determina que es necesario para
permitir la preparacion de estados financieros gue estén libres de errores materiales, ya sea debido
a fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Diviso Grupo Financiero S.A., 2016.
El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo

con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Per( y que se encontraban vigentes el
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afio 2016 donde fueron adquiridas las acciones en tesoreria de Diviso Grupo Financiero S.A.
(Ver Figura 100).
Figura 100

Responsabilidad del auditor dictamen separado Diviso Grupo Financiero S.A

Responsabilidad del Auditor

Muestra responsabilidad consiste en expresar una opinidn sobre estos estados financieros basadas
en nuestras auditorias. Muestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacion en Perd por la Junta de Decanos de
Colegios de Contadores Publicos del Perd. Tales normas requieren gue cumplamos con
requerimientos éticos y planifiguemos y realicemas la auditoria para tener una seguridad razonable
de que los estados financieros estan libres de errores materiales.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Diviso Grupo Financiero S.A., 2016.

El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinion” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de Diviso Grupo Financiero S.A. se expresa que
los estados financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, por lo cual
se concluye que es una opinion no modificada (Ver Figura 101).

El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados
con la adquisicion. En este caso no se encuentra ninguna informacion acerca de la adquisicion
como se puede ver en la Figura 101. Lo que si se ve es un parrafo llamado Enfasis sobre la
informacion separada, donde menciona que las inversiones en subsidiarias son contabilizadas de
acuerdo a lo establecido en la NIC 39 para activos disponibles para la venta; es decir, al valor
razonable con cambios en otros resultados integrales empleando técnicas de valorizacion debido
a que no se encuentran en un mercado activo. De acuerdo con este método, las inversiones se

registran inicialmente al costo y posteriormente su valor en libros se incrementa o disminuye de
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acuerdo con las valorizaciones efectuadas. Diviso Grupo Financiero S.A ha utilizado el método
de flujos de caja netos descontados para diversos activos financieros disponibles para la venta
gue no se negocian en mercados activos.

Figura 101

Parrafos de opinion y énfasis sobre la informacion separada dictamen Diviso Grupo Financiero

SA

Opinicn

En nuestra opinidn, los estados financieros antes indicados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacion financiera de Diviso Grupo Financiero 5.A. al 31 de diciembre de
2016 y de 2015, asi como su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los afios terminados
en esas fechas, de acuerdo con Mormas Internacionales de Informacidn Financiera emitidas por el
International Accounting Standards Board.

Enfasis sobre infarmacicn separada

Los estados financieros de Diviso Grupo Financiero 5.A. han sido preparados en cumplimiento de los
requerimientos legales vigentes en Perd para la presentacion de informacion financiera. Estos
estados financieros reflejan el valor de sus inversiones en subsidiarias a sus respectivos valores
razonables y no sobre una base consolidada: por lo gue se deben leer junto con los estados
financieros consolidados de Diviso Grupo Financiero 5.4, vy Subsidiarias, gue se presentan por
separado, y sobre los que emitimos una opinidn sin salvedades con fecha 17 de marzo de 2017.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Diviso Grupo Financiero S.A., 2016.
Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Diviso Grupo
Financiero S.A. desde el 2016 hasta el 2020, conto con los servicios de EY y KPMG. El segundo
aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como se ve en la Tabla

51 se encuentra por un periodo de dos afios a un mismo auditor. Las normas de auditoria no
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mencionan la frecuencia méxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un mismo auditor,
la experiencia dice que cuanto méas se conozca una empresa mas facil sera la revision y también
la omisidn, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo de estudio de esta
investigacion.

Tabla 51

Servicios de Auditoria Diviso Grupo Financiero SA

Entidad Periodo
Diviso
Grupo 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Financiero
Sociedad
de KPMG EY EY EY EY KPMG EY
. . Wilfredo . Ivan Frias
Auditor Gloria Gennell O Victor Tanaka  Victor Tanaka  Victor Tanaka o Gloria Gennell O .
Rubifios Lizama

Entes Regulatorios

Algunos de los entes regulatorios de Diviso Grupo Financiero S.A. son la SBS, la SMV,
entre otros. Algo que sorprende es que, en el dictamen en la declaracion de responsabilidad de la
gerencia, menciona que los estados financieros fueron hechos en base a la norma internacionales
de informacion financiera y no en base a las normas de la SBS.

Intralot del Peru S.A. (2016)

Intralot de Peru S.A. fue constituida en Per el 05 de junio de 2002. A partir del 28 de
octubre del 2016 la Compaiiia se encuentra inscrita en la BVL (BVL: INTLOT C1). El 23
noviembre del 2016 NG Entertainment Pert S.A. (una entidad constituida en Per(, subsidiaria de
Grupo NG Entertainment) adquirid el 80 por ciento de las acciones (ver Figura 102)
representativas del capital social de la Compafiia, anteriormente fue una subsidiaria de Intralot
S.A., empresa con sede en Grecia. La actividad principal de la Compaifiia es la organizacion,
gestion, supervision y explotacion de loterias, apuestas, rifas, eventos y concursos, asi como

también la administracion, gestion e instalacion de software y sistemas electronicos de multiple
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uso y loteria instantanea. Intralot, opera las loterias Tinka, K&bala, Ganadiario, Kinelo,
Rapitinkas y Rapigana, y las apuestas deportivas Te Apuesto y Ganagol.
Figura 102

Adquisicion de Intralot de Pert S.A. 2016

NG
Entertainment

"““"g‘i‘* o BO% 23/11/2016

El grupo NG Entertainment, pertenece al grupo Intercorp, quien a través de su subsidiaria
adquiri6 el 80 % de las acciones por un valor de US$ 68.7 millones, como se puede ver en la
Tabla 52.

Tabla 52

Datos de la adquisicion de Intralot del Peru S.A. 2016

Target .
. E P | M I Fech |
ARO (Empresa  Pais del Tarjet 1P o2 ais de ontodela  Fechadela EEFF GRUPO
L compradora  Comprador transaccién $  adquisicion
Objetivo)
Intralot del US$68.7 Intralot del
2016 Perd S.A Grecia Intercorp Peru millones 23/11/2016 Perti S.A Intercorp

Aspecto Normativo Contable
En el caso de la adquisicion de Intralot del Per S.A las notas en los estados financieros
solo anunciaron que NG Entertainment Per( S.A. fue la que adquirio el 80 % de la participacion,

como se puede ver en la Figura 103. Lamentablemente la empresa NG Entertainment Per( S.A.
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no cotiza en bolsa como para tener acceso a sus estados financieros. Sin embargo, esta empresa
pertenece al grupo Intercorp, que si cotiza en la bolsa. Intercorp Peru Ltd., es un holding de
responsabilidad limitada constituido en noviembre de 1997 en Las Bahamas. Intercorp Peru
acttia como holding del conjunto de empresas Subsidiarias del denominado “Grupo Intercorp”;
coordinando sus politicas y administracion. Intercorp Pert también opera como una empresa de
inversion en valores de todo tipo. La Compafiia mantiene inversiones en diversas entidades
domiciliadas principalmente en Perd, en Las Bahamas y en la Republica de Panama. En los
estados financieros del grupo Intercorp las empresas subsidiarias que controlan son clasificadas
en 4 rubros segln su actividad, entidades financieras y de seguros, negocios minoristas e
inmobiliario, negocio educativo y otras entidades. Sin embargo, entre toda la informacién que se
revela no se menciona a NG Entertainment Perd S.A.

También mencionar que Intralot Pert S.A no cuenta con empresas subsidiarias que estén
bajo su control, razon por la cual no se revela la politica de registro de sus inversiones en
subsidiarias.

En los estados financieros de Intralot Peru S.A. del afio 2020 menciona en la nota eventos
subsecuentes que el 08 de febrero de 2021, el accionista NG Entertainment Peru S.A. suscribid
un contrato de compra venta de acciones con el accionista minoritario Intralot S.A. para que el
primero adquiera la totalidad de la participacion accionaria de este ultimo en la Compaifiia, por
un importe ascendente a US$21,000,000 (equivalentes a S/76,104,000) dicha transaccion se hizo
efectiva el 22 de febrero de 2021.

Ademas, el 25 de marzo de 2021, se inscribio en Registros Publicos la nueva razén social

de la Compaiiia “La Tinka S.A.”
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Figura 103

Nota 1a EEFF Intralot de Pert S.A. 2016

a. Antecedentes
Intralot de Permi S.A. (en adelante 1a Compaiiia) fue constituda en Peri el 03 de puuo de
2002, siendo su domicilio legal v fiseal Av. Del Parque Norte N® 1180, 5an Borja, Lima —
Peri. A partir del 28 de octubre del 2016 la Compaiiia se encuentra inscnta en la Bolsa de
Valores de Lima (BVL: INTLOT Cl). El 23 noviembre del 2016 NG Entertainment Pend S.A.
{una entidad constituda en Peri, subsidiania de Grupo NG Entertamment) adquné el 80 por
ciento de las acciones representativas del capital social de la Compaiiia, antenormente fue una

subsidiaria de Intralot S A | empresa con sede en Greaia.

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Intralot, 2016.
Aspecto Normativo de Auditoria

Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacion financiera
aplicable como lo establece el IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y
Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En el caso de los
dictamenes de Intralot de Pert S.A. se mencionan en el parrafo de Responsabilidad de la
Gerencia que los estados financieros fueron elaborados de acuerdo con las normas
internacionales de informacion financiera (Ver Figura 104)

Figura 104

Parrafo responsabilidad de la gerencia sobre los estados dictamen Intralot Peru S.A. 2016
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2. BRerponsabilidad de la Gerencia sobre los estades financieras

La Gerencia es responsable de la preparacion v presentacidn razonable de estos estados financieros
consolidados de conformidad con Neormas Internacionales de Informacién Financiera emitidas por
el International :L:u:mmmz.g Standards Board, v del control interno que la Gerencia determina que
£5 Necesano para permutir Ia preparacion de estados financieros consolidados que estén libres de
errores matenales; va sea debudo a frande o error.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Intralot, 2016.

El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor” (Ver Figura 105), aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la
auditoria de acuerdo a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Per( y que
se encontraban vigentes el afio 2016 cuando se adquirié el 80 % de la participacion de Intralot
Per S.A. a favor de NG Group. E1 TAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y
Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros”, aplicables a las auditorias a
partir del 15 de diciembre del 2009, parrafos 31 mencionan ademas que una auditoria también
incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad
de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como de la presentacion global de
los estados financieros, y es alli donde se analiza las presentaciones en cuanto a la informacion a
revelar en los estados financieros respecto de las transacciones en una adquisicion y/o fusién de
negocios.

Figura 105

Responsabilidad del auditor, dictamen Intralot Pert S.A. 2016

3. Responsabilidad del aunditor
MNuestra responsabilidad consiste en expresar una opuudn sobre estos estados financieres basada en
nuestra aucitoria. Nuestra auditoria fue realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditoria aprobadas para su aplicacion en el Peri por la Junta de Decanos de los Colegms de
Contacores Publicos del Peni. Tales normas requieren que cumplamos con requenmentos éticos v
planifiquemos v realicemos la auditoria para tener una segundad razonable de que los estados
financieros estan libres de errores matenales.
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Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Intralot, 2016.

El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinién” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o0 no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de Intralot Per( S.A. se expresa que los estados
financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, por lo cual se
concluye que es una opinion no modificada (Ver Figura 106).

Figura 106

Parrafo de opinion, dictamen Intralot Peru S.A. 2016

Q Grant Thornton

L¥¥)

Consideramos que la emidencia de anditoria que hemos obtenido es suficiente v apropada para
proporcionamos una base para nuestra opinién de anditoria.

4. Opinicn
En nuestra opinion, los estados financieros antes mndicados presentan razenablemente, en todos sus
aspectos sig:.liﬂcarivos la simacién financiera de Intralot de Pemi S.A. al 31 de diciembree de 2016
v 2013, asi como su desempefio financiero y sus flujos de efectrvo, por los afios termunades en esas
fechas de acuerdo con Normas Iaternacionales de Informacién Fumln:.tem enutidas por el

Inteumnonal Accounting Standards Board.

Lima, Pemi 20 de febrero del 2017

Refrendadopor:
=Zf+'7“‘%% \

Contador Pu Blico Colegladﬂ
Matricula N® 32729

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Intralot, 2016.
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El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados
con la adquisicion. En este caso no se encuentra que se mencione dentro del dictamen el tema de
la adquisicion tampoco se encuentra un parrafo de énfasis donde se menciona el tratamiento de
las inversiones en subsidiarias ya que Intralot Pert S.A. no cuenta con subsidiarias.

Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Intralot Per( S.A. en
el 2016 contrat6 la firma de auditoria Grant Thornton, a partir del 2017 al 2020 se contraté a la
bigfour EY. El segundo aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria
y como se ve en la Tabla 53 se encuentra por un periodo de cuatro afios a un mismo auditor. Las
normas de auditoria no mencionan la frecuencia maxima para contratar a una firma de auditoria,
0 a un mismo auditor, la experiencia dice que cuanto mas se conozca una empresa mas facil serd
la revision y también la omision, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son
objetivo de estudio de esta investigacion.

Tabla 53

Servicios de Auditoria Intralot Pert S.A. 2016-2020

Entidad Periodo
Intraslo'; Peru 2016 2017 2018 2019 2020

Sociedad de Grant

Auditoria Thornton

Jose Luis Sandra Luna Sandra lLuna Sandraluna SandraLuna
Sarrio Abad Victoria Alva Victoria Alva Victoria Alva Victoria Alva

EY EY EY EY

Auditor

Entes Regulatorios
Las actividades de la Compafiia son reguladas por el Decreto Ley 21921, Ley General de

los Ramos de Loteria publicado 03 de septiembre de 1977 y su modificatoria la Ley 26651.
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Asimismo, por la Ley N° 27153 Ley de Explotacién de los Juegos de Casinos y
Tragamonedas, modificada por la Ley N° 27796 en noviembre de 2002 y por su Reglamento,
aprobado mediante Decreto Supremo N° 009-2002 del Ministerio de Comercio Exterior y del
Turismo (MINCETUR).

Volcdn Compafia Minera S.A.A. (2017)

Volcan Compafiia Minera S.A.A. se constituyo en el Pery, en la ciudad de Lima, el 1 de
febrero de 1998 mediante la fusion de Volcan Compafiia Minera S.A., constituida en junio de
1943, y Empresa Minera Mahr Tlnel S.A., empresa que fue adquirida por VVolcan Compafiia
Minera S.A.A mediante un proceso de privatizacion en el afio 1997. Es una empresa de derecho
privado que se rige por sus estatutos y la ley general de Sociedades. Su actividad principal es
dedicarse por cuenta propia, a la exploracion y explotacion de denuncios mineros y a la
extraccion, concentracion, tratamiento y comercializacion de minerales polimetalicos.

En noviembre del 2017 Glencore International AG realiz6 una Oferta Publica de
Adquisicion de Acciones (OPA) comunes Clase “A”, y al concluirse la misma se convirtid en el
accionista controlador de Volcan Compafiia Minera S.A.A. con los 23.29 por ciento del total del
accionariado entre octubre y diciembre del 2017 (Ver Figura 107). La transaccion estuvo
valorizada en US$ 734 millones como se detalla en la Tabla 54.

Figura 107

Adquisicién de Volcan Compafia Minera 2017
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Volcan
Compaiiia 23.29% Noviembre 2017

Minera SAA

Tabla 54

Datos de la adquisicién de Volcan Compafia Minera SAA 2017

. Target (Empresa Empresa Pais del Monto de la

ANO Objetivo) Pais del Tarjet compradora  Comprador  transaccién $ Fecha adquisicion EEFF GRUPO
. \Volcan L
Volca&ﬁ:r:)ama Per( Glencore Per( nlil?li ZS: 01/11/2017 Compafiia MuGI:;r;actzsenal
2017 Minera SAA

Aspecto Normativo Contable

En el caso de la adquisicion de VVolcdn Compafiia Minera SAA. los estados financieros
separados y consolidados detallan en las notas 18, que, en noviembre del 2017, Glencore
Internacional AG realiz6 una Oferta Publica de Adquisicion de Acciones (OPA) comunes Clase
“A”, por la cual compro un total de 603,077,387 acciones. Glencore International AG y sus
relacionadas, a la fecha de lanzamiento de la referida OPA, ya tenian la propiedad de
295,754,888 acciones, con lo que acumularon un total de 898,832,275 acciones Clase “A”, que
representan el 55.028 % de las acciones Clase “A” que otorgan el control de Volcany
Subsidiarias, y el 23.29% del capital social, excluyendo las acciones Clase “A” y las acciones

Clase “B” que la Sociedad tiene en cartera (Ver Tabla 55).
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Tabla 55

Adquisicion de acciones de Glencore 2017

Total acciones

Clase A Clase B de capital
1,633,414,553 2,443,157,622  4,076,572,175
% Participacion

Empresa Minera Paragsha S.A.C. (Subsidiaria) 182,375,312 11% 12,234,901 -529,954,383 Reduccion de capital
Minera Chungar S.A.C. (Subsidiaria) 23,442,345 1%
Glencore 1 (antes del 2017) 295,754,888 18%  Total Glencore  3,546,617,792
Glencore 2 (2017) 603,077,387 3% 55%
Otros 528,764,621 32%
Total acciones Clase A 1,633,414,553 100%

Aspecto Normativo de Auditoria
Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccién”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacidn financiera
aplicable como lo establece el IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinién y
Emisidon del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En el caso de los
dictamenes de Volcan Compaiiia Minera S.A. tanto en el separado como en el consolidado, se
mencionan en el parrafo de Responsabilidad de la Gerencia que los estados financieros fueron
elaborados de acuerdo con las normas internacionales de informacion financiera (Ver Figura
108).

Figura 108

Péarrafo responsabilidad de la Gerencia Volcan Compafiia Minera SAA 2017
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Responsabilidad de la Gerencia sobre los estados financieros

La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera, emitidas por el
International Accouting Standards Board, y del control interno que la Gerencia concluye es
necesario, para permitir la preparacion de estados financieros libre de distorsiones importantes,
ya sea por fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Volcan Compafia Minera SAA, 2017.

El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Per( y que se encontraban
vigentes el afio 2017 donde se adquirieron las acciones de Volcan Compariia Minera SAA. El
IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y Emision del Informe de Auditoria
sobre los Estados Financieros”, aplicables a las auditorias a partir del 15 de diciembre del 2009,
parrafos 31 mencionan ademas que una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién
de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas
por la direccion, asi como de la presentacion global de los estados financieros, y es alli donde se
analiza las presentaciones en cuanto a la informacion a revelar en los estados financieros
respecto de las transacciones en una adquisicion y/o fusion de negocios (Ver Figura 109).
Figura 109

Responsabilidad del Auditor, Dictamen Volcan 2017

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros basada
en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue realizada de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria aprobadas para su aplicacion en el Perd por la Junta de Decanos de Colegios de
Contadores Plblicos del Peru. Tales normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos
y planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener seguridad razonable de que los estados
financieros estén libres de errores importantes.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Volcan Compafiia Minera SAA, 2017.
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El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinién” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada 0 no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de Volcan Compafiia Minera SAA se expresa
que los estados financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, por lo
cual se concluye que es una opinién no modificada (Ver Figura 110).

Figura 110

Parrafo de opinion, dictamen separado Volcan SAA

Opinién

En nuestra opinion, los estados financieros separados adjuntos, preparados para los fines
expuestos en el parrafo siguiente, presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacion financiera de Volcan Compania Minera S.A.A. al 31 de diciembre de
2017 y 2016, su desempeiio financiero y sus flujos de efectivo por los afios terminados en esas
fechas, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, emitidas por el
International Accounting Standards Board.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Volcan Compafia Minera SAA, 2017.

El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados
con la adquisicion. En este caso no se encuentra ninguna informacion acerca de la adquisicion
como se ve en la Figura 111. Lo que si se ve es un parrafo llamado Enfasis sobre la informacion
consolidada, donde menciona que las inversiones en subsidiarias son registradas bajo el método
de costo en los estados financieros separados. En el dictamen del consolidado no se tiene ningun
parrafo adicional.

Figura 111

Parrafo de énfasis, dictamen Volcan 2017
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Enfasis sobre estados financieros separados

Los estados financieros separados de Volcan Compania Minera S.A.A han sido preparados en
cumplimiento de los requerimientos legales vigentes en Peru para la presentacion de informacion
financiera. Estos estados financieros separados reflejan el valor de sus inversiones en sus
subsidiarias y asociadas medidas bajo el método de costo y no sobre bases consolidadas, por lo
que se deben leer junto con los estadoks financieros consolidados de Volcan Compaiia Minera
S.A.A y Subsidiarias, que se presentan por separado.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Volcan Compafia Minera SAA, 2017.
Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Volcan Compaifiia
Minera SAA desde el 2016 hasta el 2020, contaron con los servicios de auditoria de BDO
(Binder Dijker Otte) y Deloitte. El sequndo aspecto a analizar es ver quién fue el auditor
responsable de la auditoria y como se ve en la Tabla 56 se encuentra a dos auditores responsables
de la revision durante el tiempo de cinco afios. Las normas de auditoria no mencionan la
frecuencia maxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un mismo auditor, la experiencia
dice que cuanto mas se conozca una empresa mas facil sera la revision y también la omision,
como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo de estudio de esta
investigacion.
Tabla 56

Servicios de auditoria Volcdn Compafia Minera SAA 2016-2020

Entidad Periodo
Volcan
Compaififa 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Minera SAA
Sociedad de BDO BDO BDO BDO Deloitte Deloitte Deloitte
Auditoria
Auditor Luis Pierrend  Luis Pierrend  Luis Gomez  Luis Gomez Vegzrliez Karla Velasquez Vellzzrliez
Castillo Castillo Montoya Montoya a Alva a

Alva Alva
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Entes Regulatorios

En el caso de Volcan Compafiia Minera SAA. por su actividad se encuentra regulada por
el Ministerio de Energia y Minas y debe cumplir la Ley N° 28090. Esta ley tiene por objeto
regular las obligaciones y procedimientos que deben cumplir los titulares de la actividad minera
para la elaboracion, presentacion e implementacion del Plan de Cierre de Minas, y asi como la
constitucién de las garantias ambientales correspondientes, que aseguren el cumplimiento de las
inversiones que comprende con sujecion a los principios de proteccion, preservacion y
recuperacion del medio ambiente.

Al 31 de diciembre de 2017, Volcan mantiene pendientes de resolver diversos procesos
ambientales, de seguridad y salud ocupacional y seguridad laboral, ante los Organismos
Reguladores: Autoridad Nacional del Agua — Autoridades Locales del Agua, Ministerio de
Trabajo y Promocion del Empleo - Superintendencia Nacional de Fiscalizacion Laboral,
Ministerio de Energia y Minas, Ministerio de la Produccion, OSINERGMIN y OEFA, por
supuestas infracciones a diversas normas medioambientales y normas al Reglamento de
Seguridad y Salud Ocupacional por aproximadamente S/ 15,425 mil o equivalente a US$ 4,754
mil (S/ 31,056 mil o equivalente a US$ 9,243 mil en el 2016).

Intercorp Financial Services Inc (2017)

Intercorp Financial Services Inc., es un holding de responsabilidad limitada constituido
en la Republica de Panama el 19 de setiembre de 2006, es subsidiaria de Intercorp Pert Ltd., en
adelante “Intercorp Pert1”, un holding constituido en 1997 en Las Bahamas. Al 31 de diciembre
de 2017, Intercorp Perd mantiene el 79.12 por ciento del capital social emitido de IFS (79.78 por
ciento del capital social emitido al 31 de diciembre de 2016). Al 31 de diciembre de 2017 y de

2016, Intercorp Financial Services Inc mantiene el 99.30 por ciento del capital social del Banco
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Internacional del Perd S.A.A. — Interbank y el 100 por ciento del capital social de Interseguro
Compaiiia de Seguros S.A. e Inteligo Group Corp.

El 2'y 22 de noviembre de 2017, Intercorp Financial Services Inc e Interseguro Compafiia
de Seguros S.A., adquieren el 99.39 por ciento y el 99.40 por ciento del capital social de Seguros
Sura S.A. e Hipotecaria Sura Empresa Administradora Hipotecaria S.A., respectivamente. Las
operaciones de Interbank, Interseguro, Seguros Sura e Hipotecaria Sura se concentran en el Perd,
mientras que las operaciones de Inteligo y Subsidiarias se concentran en Per y Panama (Ver
Figura 112).

El precio de la transaccion en su conjunto fue de US$275,865,000 (equivalente
aproximadamente a S/891,911,000). El importe pagado por Intercorp Financial Services Inc e
Interseguro Compafiia de Seguros S.A. ascendi6 a S/811,238,000 y S/80,673,000,
respectivamente (Ver Tabla 57).

Figura 112

Adquisicion de Seguros e Hipotecaria Sura 2017

Intercorp Carm Aszet Sura Aszet
Peri Ltd. Management 5.4, Management
[Colombia) Perd 5.4 [Pend)

Interco:
Fma.thE L Hipotecaria Sura

= = ;

Interseguro
Compafiia de
Seguros S A
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Tabla 57

Datos de la adquisicion de Seguros e Hipotecaria Sura 2017

Monto de la

_ Target (E Pais del Pais del - Monto de | Fechad
ANO arge .( mpresa als. ¢ Empresa compradora as ae transaccion on o_,e N EEFF ec_§ .? GRUPO
Objetivo) Tarjet Comprador $ transaccion S/. adquisicion
Seguros Sura SA Intercorp Financial . .
- . . LIntercorp Financial
y Hipotecaria Sura Pera Services Inc.e Services Inc. 2.Interseguro 2,22 Noviembre
2017 Empresa . Interseguro Pert $275,865,000 S/891,911,000 PO 9 ’ Intercorp
L Colombia o Compafiia de Seguros S.A. 2017
Administradora Compafiia de 3Intercorn Perd Ltd
Hipotecaria SA Seguros ) P )

Aspecto Normativo Contable

En el caso de la adquisicion de Seguros e Hipotecaria Sura, las empresas que adquieren
las acciones cotizan en la BVL, por lo cual se analizan la informacion revelada, asi como el
registro de esta adquisicion. Para este analisis se elabora la Tabla 58, donde se tiene la cronologia
de la adquisicion.
Tabla 58

Detalles de la adquisicién de Seguros e Hipotecaria Sura 2017

Seguros Sura S.A Hipotecaria Sura EAH S.A.
IFS 60.10% 2/11/2017 IFS 70.00% 2/11/2017
Interseguro 9.19% 2/11/2017 IFS 29.40% 22/11/2017
IFS 30.10% 22/11/2017
Total 99.39% Total 99.40%

El 2 de noviembre de 2017, Intercorp Financial Services Inc adquirié el 60.10 por ciento
del capital social de Seguros Sura y el 70.0 por ciento del capital social de Hipotecaria Sura. En
la misma fecha, Interseguro Compafiia de Seguros S.A. adquiri6 el 9.19 % del capital social de
Seguros Sura. Posteriormente, con fecha 22 de noviembre de 2017, Intercorp Financial Services
Inc adquirid el 30.10 % del capital social de Seguros Sura y el 29.40 por ciento del capital social
de Hipotecaria Sura. Estas dos ultimas adquisiciones se realizaron mediante la compra de las

compafiias Negocios e Inmuebles S.A. y Holding Retail Pert S.A. Luego de estas adquisiciones
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la Compafiia mantiene el 99.39 por ciento del capital social de Seguros Sura y el 99.40 por ciento
del capital social de Hipotecaria Sura.

En el caso de Interseguro Compafiia de Seguros S.A. la adquisicion de la empresa
Seguros Sura S.A. se informé en la Junta General de Accionistas del 20 de junio de 2017, donde
se acordd adquirir el 9.192 por ciento del capital social de la empresa que comprendio
37,232,798 acciones, a un precio de compra de US$25,000,057 dolares estadounidenses
equivalentes a S/81,167,500. Dicha adquisicion fue aprobada mediante Resolucion de la SBS
N°3832-2017 y se hizo efectiva el 2 de noviembre de 2017. Esta adquisicion fue registrada en el
activo no corriente en el rubro de Otras inversiones como se puede ver en la Figura 113.

Figura 113

Otras inversiones. Interseguro Compafiia de Seguros S.A. 2017

Impuestos y gastos pagados por anticipado 7 23,601
Activos por reservas técnicas por primas a cargo de

reaseguradores 15 1,583 1,187
Inversiones disponibles para la venta, neto a8 1,245,126 1,160,152
Inversiones a vencimiento g9 3,710,291 3,531,723
Inversiones inmobiliarias, neto 10 796,982 162,509
otras inversiones 11 80,277 460,846
Inmuebles, mobiliario v equipo, neto 12 9,438 3,944
Intangibles, neto 13 16,944 16,709
Total activo 6,190,501 5,733,174

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Interseguro, 2017

Al ir alanota 11 (Ver Figura 114) esta adquisicion del 9.19% fue registrada como una
inversion en una asociada, segun las NIC 28 Inversiones en Asociadas y Negocios conjuntos
dicen que una asociada es una entidad sobre la que el inversor tiene una influencia significativa,

pero no control como en el caso de una subsidiaria. Ademas, Interseguro Compariia de Seguros
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S.A. reconocid inicialmente esta asociada a su valor razonable y posteriormente aplica el método
de participacion patrimonial. Bajo este método, la inversion se incrementa o disminuye para
reconocer la participacion de la Compafiia en las utilidades o pérdidas obtenidas por estas
entidades después de la fecha de adquisicion. Como se puede ver en la Figura 114, el registro de
Seguros Sura SA, como asociada de Interseguro Compafiia de Seguros S.A se dio el afio 2017 ya
que 12 de diciembre de 2017 se aprobd la fusion por absorcion con Seguros Sura. Dicha fusion
fue aprobada mediante Resolucion de la SBS N°1170-2018 emitida el 27 de marzo de 2018.
Seguros Sura traslado la totalidad de sus activos y pasivos a Interseguro Compafiia de Seguros
S.A., como un todo a titulo universal en todos sus derechos y obligaciones tributarias, laborales,
comerciales y, en general, todas las relaciones juridicas que, frente a terceros, tenga o pudiera
haber tenido Seguros Sura, luego de la fusion se extinguio sin necesidad de liquidarse.

Figura 114

Nota 11 EEFF Interseguro Compaiiia de Seguros S.A. 2017

11. Ofras Inversiones
(a) & continuacion se presenta la composicion del rubro:

2017 2016
S/(000) =000y
Inversion en asociada, (b) 79,724 -
Inversion en subsidiarias, nota 1(b) 553 S84
Certificades de participacion = Interproperties (c) - 459 862

80,277 460,846

{b) Al 31 de diciembre de 2017, correspondia a la compra del 9.32 por ciento de las acciones de
Seguros Segura realizada el 2 de noviembre de 2017 y gue incluye una Plusvalia de
5/31,106,000.

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Interseguro, 2017
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Tabla 59

Inversiones en asociadas Interseguro Compariia de Seguros SA EEFF 2017

Porcentaje de participacion

accionaria

2017 2018

% %

Seguros Sura 9.32 )

SA Valor en Libros
2017 2018
S/. (000) S/. (000)
S/79,724 -

Interseguro Compafiia de Seguros S.A no cuenta con subsidiarias por lo tanto no realiza
estados financieros consolidados.

En el caso de Intercorp Financial Services Inc. quien adquirié el 90.20% de Seguros Sura
S.A. yel 99.40% de Hipotecaria Sura EAH S.A. la contabilizacion se hizo en el activo no
corriente en el rubro de Inversiones en subsidiarias como se puede ver en la Figura 115.
Figura 115

Inversiones en subsidiarias Intercorp Financial Services Inc. 2017
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Intercorp Financial Services Inc.

Al 31 de diciembre de 2017 y de 2016

Activio

Activo corriente

Disponible

Cuentas por cobrar a subsidiaria

Total activo corriente

Inversiones disponibles para la venta
Inversiones en subsidiarias
Otros activos

Total activo no corriente

Total activo

Estado separado de situacion financiera

Mota

15(a)
15(a)

2017 2016
Sfc00d) S/000)
187,337 228
51 -
187,388 228
162,986 155,708
6,446,872 4,758,049
1,868 -
6,611,726 4913 757
6,799,114 4913 985

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Intercorp Financial Services, 2017

Al ir a la nota 6 se puede ver efectivamente el porcentaje de adquisicion de ambas

empresas que figuran registradas solo en el 2017, afio de la adquisicion (Ver Figura 116).

Figura 116

Nota 6 EEFF Intercorp Financial Services Inc. 2017
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a. Inversiones en subsidiarias

Entidad

Banco Internacional del Perd S.4.4. -

Interbank y Subsidiarias

Subsidiarias
Intelige Group Corp. y Subsidiarias
Seguros Sura 5. A.
Hipotecaria Sura Empresa
Administradora Hipotecaria 5.A.
San Borja Global Opportunities 5.A.C.

Participacidn

cay A continuacion se presenta el detalle de las inversiones en Subsidiarias:

Valor patrimonial

Intersequre Compafila de Seguros 5.A.

2017
%

2930

100.00
100,00
9939 (™)

29,40
100,00

2016
%

99.30

100.00
100.00

100.00

2017 2016

Sf00m Sf00m
4,324,203 3,749,927
577,263 358,432
709,798 649 689
824,501 -
11,106 -
1 1
6,446 872 4,758,049

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Intercorp Financial Services, 2017

Seguros Sura S.A. esta constituida en el Per( y sus operaciones estan normadas por la

Ley de Banca y Seguros. Esta autorizada a emitir polizas de vida y de seguros generales.

Hipotecaria Sura Empresa Administradora Hipotecaria S.A. esta constituida en el Per( y es

regulada por la SBS. Se dedica principalmente a otorgar créditos hipotecarios. Desde el afio

2015, Hipotecaria Sura no realiza nuevas colocaciones de créditos hipotecarios. Los estados

financieros separados revelan los principales saldos de los activos y pasivos de dichas entidades

a la fecha de adquisicion como se puede ver en la Figura 117.

Figura 117

Principales saldos de los activos y pasivos de Seguros e Hipotecaria Sura 2017
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Activos

Fondos disponibles

Valores negociables e inversiones disponibles para la venta
Propiedades de inversion

Otros activos

Pasivos y Patrimonio neto

Valores, titulos y obligaciones en circulacién
Pasivos por contratos de sefuros

Otros pasivos

Patrimonio neto

Seguros Sura
S.A.

(Peru)
S/.(000)

$/230,315
S/4,656,932
S/251,212
$/266,788

S/5,405,247

$/9,823
S/4,876,354
$/66,724
S/452,346
$/5,405,247

Hipotecaria Sura

EAHSA.
s/.(000)

$/8,932
$/2,938

$/690

/12,560

$/1,211
S/11,249

$/12,460

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Intercorp Financial Services, 2017

Ahora se analizan el estado financiero consolido donde se presentan los valores

razonables al momento de la adquisicion. Las adquisiciones fueron registradas usando el Método

contable de “Compra”, segun lo establecido en la NIIF 3 “Combinaciones de negocios”. Bajo

este método, los activos y pasivos fueron registrados a sus valores razonables estimados a la

fecha de compra, 2 de noviembre de 2017, incluyendo los activos intangibles identificados, no

registrados en los estados de situacion financiera de cada entidad adquirida. El costo asociado

con la adquisicion por S/7,863,000 fue registrado como gasto y se presentan en el rubro “Gastos

de administracion” del estado consolidado de resultados como se puede ver en la Figura 118.

Figura 118

Valores razonables de Seguros e Hipotecaria Sura 2017




Seguros SuraS.A.

Activos

Fondos disponibles

Valorea negociables e inversiones disponibles para la venta
Propiedades de inversion

Otras cuentas por cobrar y otros activos, neto

Cuentas por cobrar por operaciones de seguros, neto
Valor actual del negocio en vigor (PVIF) nota 4.4 (o)
Otros

Pasivos

Valores, titulos y obligaciones en circulacién

Pasivo por contratos de seguros

Otras cuentas por pagar, provisiones y otros pasivos

Hipotecarias SuraS.A.

Activos (*)

Pasivos

Activos netos adquiridos

Participacion no controladora - parte proporcional de los activos
netos de las entidades adquiridas, nota 4.3

Total activos netos identificables

Crédito mercantil, nota4.4 (p)

Total precio pagado

(*) El saldo incluye S/8,932,000 de fondos disponibles.

Valor razonable
de las entidades
adquiridas

S/.(000)

230,315
4,656,932
251,212

24,725
137,900
242,063

-9,823
-5,210,487
-67,340

12,560
-2,452

265,605

-1,912

263,693

628,218
891,911

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Intercorp Financial Services, 2017
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A continuacion, se tiene la Tabla 60, el porcentaje y el valor registrados de estas tres
subsidiarias en los estados financieros separados, que son registrados bajo el método de
participacion patrimonial. EI 31 de marzo de 2018 Interseguro compafiia de seguros SA se
fusionod con Seguros Sura S.A, mediante el método de absorcion. Seguros Sura traslado la
totalidad de sus activos y pasivos a la empresa absorbente, extinguiéndose luego de culminar este
proceso de fusién sin necesidad de liquidarse, razon por la cual solo se registro hasta el afio
2017. También Hipotecaria Sura fue extinguida en octubre de 2019, razén por la cual solo se
tiene registrada hasta el 2018.

En el caso de la subsidiaria Interseguro Compariia de Seguros S.A el valor libros se
modifico en el comparativo del 2018, ya que los saldos incluyen a Seguro Sura la cual se fusion6
el 2018.

En cuanto al crédito mercantil que resulto de la operacion donde inicialmente se registro
en S/. 628,218,000 el 2017, se debe recodar que los activos netos reconocidos en los estados
financieros consolidados al 31 de diciembre de 2017 se basaron en una evaluacién preliminar de
su valor razonable. Durante el 2018, La Gerencia completd la revision de la estimacion del valor
razonable de los pasivos por contratos de seguros a la fecha de la compra; y, como consecuencia
de ello, se modificaron los activos netos identificables.

Tabla 60
Porcentaje de participacion de Seguro e Hipotecaria Sura e Interseguro Compaiiia de Seguros

S.A. 2017
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Empresa accionaria
2016 2017
% %
99.39
Segusrf:Sura Valor en Libros
2016 2017
S/. (000) S/. (000)
$/824,501
Empresa Porcentaje de participacidn accionaria
2016 2017 2017c 2018 2019 2020
% % % % % %
Interseguro 100 100 100 99.84 99.84 99.84
Compaiiia de Valor en Libros
Seguros S.A. 2016 2017 2017c 2018 2019 2020
S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000)
S/358,432  S/577,263 S$/1,401,764 S/1,584,594 S/1,768,070 S$/1,806,811
Empresa Porcentaje de participacién accionaria
2016 2017 2018
Hipotecaria
Sura Empresa % % %
SA. Valor en Libros
2016 2017 2018
S/. (000) S/. (000) S/. (000)
S$/11,106 $/10,182

Como se puede ver en la Figura 119, el rubro que disminuyd fueron los pasivos por

contratos de seguros, como consecuencia el crédito mercantil se modifico el afio 2018. También

se ve en la Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Intercorp Financial Services,

2017

Tabla 61 que el afio 2019 vuelve a disminuir el crédito mercantil debido a que la

Hipotecaria Sura ha sido extinguida; debido a ello, se registro la disminucion de su
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correspondiente crédito mercantil por un importe de S/2,233,000 en el rubro “Otros gastos” del
estado consolidado de resultados.

Figura 119

Ajustes al 2018 de la adquisicion de Seguros e Hipotecaria Sura

preslailr:?nar Modificacién mof:lai‘::::do
S/.(000) S/.(000) S/.(000)
Pasivos por contratos de seguros -5,210,487 195,339 -5,015,148
Crédito mercantil 628,218 -195,339 432,879

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Intercorp Financial Services, 2017

Tabla 61

Credito mercantil Seguro e Hipotecaria Sura 2017-2020

Crédito 2017 2018 2019 2020
Mercantil S/. (000) S/. (000)* S/. (000)** S/. (000)
Seguros Sura
S.A.
Hipotecarias
Sura S.A. 628,218 432,879 430,646 430,646

En el caso de Intercorp Peru Ltd. como se ve en la Figura 112, es la matriz del negocio.
Por lo tanto, Intercorp Peru Ltd., registrara a sus subsidiarias que en este caso de la adquisicién
de Seguros e Hipotecaria Sura, vendria a ser Intercorp Financial Services Inc., como se puede ver
en la Figura 120, Intercorp PerG Ltd., registran sus inversiones en Subsidiarias usando el método
de participacion patrimonial. Bajo este método, la inversién es inicialmente reconocida al costo.
El valor en libros de la inversion es ajustado para reconocer los cambios en la participacién en
los activos netos de las Subsidiarias desde la fecha de adquisicion.
Figura 120

Subsidiarias de Intercorp Peru Ltd. EEFF 2017
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9. Inversiones en Subsidiarias
(3}

siguiente:

Entidad

Intercorp Financial Services Inc. y Subsidiarias, nota 3.1
Intercorp Retail Inc. y Subsidiarizs, nota 3.2(0)

MG Education Holdings Corp. y Subsidiarias, nofa 3,340
La Punta Global Opportunities Caorp.

Urbi Propiedades 5.A. y Subsidiarias, nota 320w

Callao Global Opportunities Corp., nota 3,240

Intercorp Investments Perd Inc. v Subsidiarias, nota 3.20i0)
San Miguel Global Cpportunities 5.A.C.

MG Educaticn Holdings I Corp., nata 3.3

Intercorp Re Inc. y Subsidiarias, nota 3.2

MG Educaticn Holdings 1| Corp. v Subsidiarias, nota 3,300

Otras subsidiarias menores

Al 31 de diciembre de 2017 y de 2016 el detalle de las inversiones en Subsidiarias es el

valor patrimonial

2017
SfC00)

4,345,229
3,199 452
216,823
200,182
156,049
124 357
106,857
&4, 602
20,394
22,129
19,736
18,288

d.534,306

T433.752

2016
SH(00C)

3,634,566
3,001,420
187,676
144 216
55,250
92,632
106,450
£5,629
24,728
104,898
B.213
5,004

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Intercorp Financial Services, 2017

En la Tabla 62, se puede ver que los valores registrados cada afio cambian de acuerdo al

método de participacion patrimonial.

Tabla 62

Subsidiaria de Intercorp Peru Ltd. 2016-2020
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Empresa Porcentaje de participacion accionaria
2016 2017 2018 2019 2020
% % % % %
Intercorp 78.61 78.07 75.94 70.62 70.64
Financial Valor en Libros
Services Inc. 2016 2017 2018 2019 2020
S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000)
S/3,634,566  S/4,345229  S/5129,134  S/6,010,887  S/6,098,237

Aspecto Normativo de Auditoria

Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se

considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la

Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la

preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacion financiera

aplicable como lo establece el IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y

Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros”, parrafo 26.

En el caso de los dictdmenes de Interseguro Compafiia de Seguros S.A. en el parrafo de

Responsabilidad de la Gerencia se menciona que los estados financieros fueron preparados de

acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en el Perd, establecidos por la

SBS para empresas de seguros.

En el caso de Intercorp Financial Services Inc., en el parrafo de Responsabilidad de la

Gerencia se menciona que los estados financieros fueron preparados de acuerdo con las Normas

Internacionales de Informacién Financiera emitidas por el International Accounting Standards

Board.
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En el caso de Intercorp Peru Ltd., en el parrafo de Responsabilidad de la Gerencia se
menciona que los estados financieros fueron preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera emitidas por el International Accounting Standards
Board (Ver Figura 121).

Figura 121

Responsabilidad de la gerencia dictamen Interseguro Compariia de Seguros S.A. 2017

Responsabilidad de |a Gerencia sobre [os Estados Financieros

2. La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financiercs de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en el Perd,
establecidos por la Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras Privadas de Fondos de
Pensiones (SB5) para empresas de seguros, y del control interno que la Gerencia determina gue es
necesario para permitir la preparacion de estados financieros qu,":'- estén libres de errores
materiales, ya sea debido a fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Interseguro, 2017

El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Per( y que se encontraban
vigentes el afio 2017 donde el grupo Intercorp adquirié las empresas Seguros e Hipotecarias
Sura.

En el caso de los dictdmenes de Interseguro Compafiia de Seguros S.A., Intercorp
Financial Services Inc., Intercorp Peru Ltd., las auditorias fueron realizadas de acuerdo con las
Normas Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacion en el Peru por la Junta de
Decanos de los Colegios de Contadores Publicos del Peru (Ver Figura 122).

Figura 122

Responsabilidad del auditor. dictamen de Intercorp Financial Services Inc. 2017
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Responsabilidad del Auditor

Muestra responsabilidad es expresar una opinidon sobre estos estados financieros separados basada
en nuestras auditorias. Muestras auditorias fuercn realizadas de acuerdo con las Mermas
Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacion en Perd por la Junta de Decanos de los
Colegios de Contadores Publicos del Perd. Tales normas requieren que cumplamos con
reqguerimientos éticos y planifiguemaos y realicemos |a auditoria para tener una seguridad razonable
de gue los estados financieros separados estan libres de errores materiales.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Intercorp Financial Services, 2017

El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinién” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o no
modificada (favorable). En el caso de los dictamenes de Interseguro Compafiia de Seguros S.A.,
Intercorp Financial Services Inc., Intercorp Per( Ltd. se expresa que los estados financieros se
presentaron razonablemente en todos sus aspectos significativos, tanto en los estados financieros
separados y consolidados, por lo cual se concluye que es una opinion no modificada (Ver Figura
123).
Figura 123

Parrafo de opinion, dictamen de Intercorp Pert Ltd. 2017

Cpinign

En nuestra opinicn, los estados financiercs consolidados adjuntos presentan razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, la situacion financiera consolidada de Intercorp Perd Ltd. y
Subsidiarias al 31 de diciembre de 2017 y de 2016; asi como su desempena financiero y sus flujos
de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con las Mormas Internacionales
de Informacion Financiera emitidas por el Infernational Accounting Standards Board.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Intercorp Financial Services, 2017
El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados

con la adquisicion de Seguros e Hipotecaria Sura.
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En el caso del dictamen de los estados financieros separados de Intercorp Financial
Services Inc., existe un parrafo llamado uso de la informacion financiera separada (ver Figura
124), donde dicen que las inversiones en sus subsidiarias son valorizadas bajo el método de
participacion patrimonial.

Figura 124

Parrafo de énfasis dictamen separado Intercorp Financial Services Inc. 2017

Uso de I3 informacian financiera separada

Los estados financieros separados de Intercorp Financial Services Inc. adjuntos han sido preparados
para cumplir con los requisitos legales sobre presentacidn de informacion financiera vigentes en e
Peru para los accionistas y entidades supervisoras, y reflejan la inversion en sus Subsidiarias a sus
valores de participacion patrimonial al 31 de diciembre de 2017 y de 2016, y no sobre una base
consolidada. Estos estados financieros separados deben leerse conjuntamente con los estados
financieros consolidados de Intercorp Financial Services Inc. y sus Subsidiarias, que se presentan
por separade y sobre los cuales hemos emitido una opinidn sin salvedades de fecha 19 de marzo de
2018,

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Intercorp Financial Services, 2017

En el dictamen de los estados financieros separados de Intercorp Peru Ltd., existe un
parrafo llamado uso de la informacion financiera separada, que mencionan que las inversiones en
sus subsidiarias son valorizadas bajo el método de participacion patrimonial (Ver Figura 125).
Figura 125

Parrafo de énfasis dictamen separado Intercorp Peru Ltd. 2017
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U=so de fa infarmacidn financiera separada

Los estados financieros separados de Intercorp PEriLtd] adjuntos han sido preparados para
cumplir con los requisitos legales sobre presentacion de informacion financiera vigentes en el Perd
para los accionistas y entidades supervisoras, v reflejan el valor de sus inversiones en Subsidiarias a
sus respectivos valores de participacion patrimonial ¥ no sobre una base consolidada. Estos estados
financieros separados deben leerse conjuntamente con los estados financieros consolidados de
Intercorp Perd Ltd. y sus Subsidiarias, gue se presentan por separado y sobre los cuales hemos
emitido una opinion sin salvedades de fecha 19 de marzo de 2018.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Intercorp Financial Services, 2017
Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Interseguro
Compariia de Seguros SA, Intercorp Financial Services Inc, Intercorp Peru Ltd. contrataron a la
misma bigfour, que en este caso es EY.

El segundo aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y
como se ve en la Tabla 63 y Tabla 64 se encuentra a un mismo auditor responsable los afios 2018
al 2019 tanto como para Intercorp Financial Services SA e Intercorp Peru Ltd. Las normas no
mencionan la frecuencia méaxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un mismo auditor,
la experiencia dice que cuanto mas se conozca una empresa mas facil sera la revision y también
la omisidn, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo de estudio de esta
investigacion.
Tabla 63
Servicios de auditoria de Interseguro Compafiia de Seguro SA, Intercorp Financial Services Inc.

2014-2020
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Entidad Periodo
Interseguro
Compafiia de 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Seguros S.A.
Sociedad de EY EY EY EY EY EY EY
Auditoria
. Victor Victor . . Gustavo Gustavo Victor
Auditor Camarena Camarena Carlos Ruiz Carlos Ruiz Castro Arana Castro Arana  Camarena
Entidad Periodo
Intercorp
Financial 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Services Inc.
Sociedad de EY EY EY EY EY EY EY
Auditoria
Auditor C”Stla.m Cr|st|a.1n Crlstla}n Cr|st|a.m Victor Tanaka Victor Tanaka Victor Tanaka
Emmerich Emmerich Emmerich Emmerich
Tabla 64

Servicios de auditoria Intercorp Pera Ltd. 2014-2020

Entidad Periodo
Intercorp 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Peru Ltd.
Sociedad de EY EY EY EY EY EY EY
Auditoria
Auditor C“S“‘?n Cr|st|e}n Antqnlo Antqmo Victor Tanaka Victor Tanaka Victor Tanaka
Emmerich Emmerich Benites Benites

Entes Regulatorios

Interseguro Compariia de Seguros S.A. estd normada por la Ley General del Sistema

Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la SBS - Ley N°26702. En junio de 2008,

segun Resolucion N°1816-2008 emitida por la SBS, obtuvo la autorizacion para funcionar como

una empresa de seguros que opera las ramas de riesgos de vida y de riesgos generales. También

se encuentran normada por el Decreto Supremo N°861-Ley del Mercado de Valores.

InRetail Peru Corp. (2018)

InRetail Perd Corp., es un holding constituida en enero de 2011 en la Republica de

Panama y es una subsidiaria de Intercorp Retail Inc., la que a su vez es subsidiaria de Intercorp
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PerG Ltd. (holding constituida en Las Bahamas) que es la Holding final y posee el 100 por ciento
del capital social de Intercorp Retail Inc.

Una de las subsidiaras de InRetail Pert Corp., es InRetail Pharma S.A., quien, en enero
de 2018, junto con NG Infra Il S.A.C. (una entidad no vinculada) constituyeron IR Pharma
S.A.C. (antes Chakana Salud S.A.C.), mediante aportes dinerarios que dieron como resultado
una participacion accionaria del 73.21 por ciento y 26.79 por ciento, respectivamente. La
finalidad de constituir IR Pharma S.A.C. fue la de adquirir, a través de ella, el 100 por ciento de
Quicorp S.A.C.

El 26 de enero de 2018, Quicorp fue adquirida por IR Pharma S.A.C. Quicorp opera en
los segmentos de manufactura, distribucion y minorista dentro del sector farmacéutico, con
presencia en Peru, Ecuador, Bolivia y Colombia. Ademas, cuenta con las siguientes subsidiarias:
Quimica Suiza Comercial S.A.C, Quimica Suiza S.A.C, Cifarma S.A.C., Mifarma S.A.C.,
Empresa Comercializadora Mifarma S.A., Boticas Torres de Limatambo S.A.C., Vanttive
S.A.C., Farmacias Peruanas S.A.C., Drogueria La Victoria S.A.C.,Vanttive Cia Ltda., Quifatex
S.A., Quimica Ltda., Quideca S.A., Albis S.A.C., Jorsa de la Selva S.A.C. y Superfarma

Mayorista S.A.C. (Ver Figura 126 y Tabla 65).



Figura 126

Adquisicion Quicorp SAC 2018

26/01/18

Tabla 65

Datos de la Adquisicidn de Quicorp SAC 2018
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- Target (Empresa Empresa Pais del Monto de la

ANO Objetivo) Pais del Tarjet compradora  Comprador  transaccién $ EEFF GRUPO
. Inkafarma (a . .
Quicorp S.A.C . . . US$591  InRetail Peru
(Mi Farma) Perl través de Pert millones Corp Intercorp
2018 InRetail) '
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Aspecto Normativo Contable

De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Contabilidad 27 “Estados
Financieros Separados” indican que los estados financieros separados son presentados por
entidades que tienen inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas. En el caso de
Inretail Pert Corp., luego de la adquisicion Quicorp SAC mediante su subsidiaria InRetail
Pharma S.A., estos fueron presentaron en el estado de situacion financiera separado, en el activo
no corriente, en el rubro de Inversiones en subsidiarias como se puede ver en la Figura 127.
Figura 127

Subsidiarias de Inretail Perd Corp. 2018

8. Inversiones en subsidiarias
A continuacién se presenta el detalle de las inversiones en subsidiarias:
Participacion directa Costo
Entidad 2018 2017 2018 2017
) ] S/(000) S/(000)
InRetail Real Estate Corp. y Subsidiarias (a) 100.00 100.00 1,434,270 1,434,270
InRetail Consumer (b)
InRetail Pharma S.A. (antes Eckerd Perd S.A.)
¥ Subsidiarias 87.02 100.00 1,058,228 1,058,228
Supermercados Peruanos S.A. y Subsidiarias 99.98 99.98 1,455,833 1,455,833
IR Management 5.R.L. (antes InRetail
Properties Management 5.R.L.} (c) 100.00 100.00 3,159 3,159
3,951,490 3,951,490

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Inretail, 2018.
InRetail Pharma S.A. (antes Eckerd Per( S.A.) esta dedicada a la comercializacion de
productos farmacéuticos, cosméticos, alimentos de uso médico y otros elementos destinados para

la proteccidn y la recuperacion de la salud a través de sus cadenas de farmacias “Inkafarma” y
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ahora después de la adquisicion “Mifarma”. También se dedica a la manufactura, distribucién y
mercadeo de productos farmacéuticos.

A continuacion, se muestra en la Tabla 66 el valor en libros de la subsidiaria Inretail
Pharma S.A del afio 2017 al 2020. Se debe recordar que esta es la subsidiaria que indirectamente
adquirio las acciones de Quicorp SAC como se vio en la Figura 126. Lo interesante de esta
adquisicion es ver que el valor en libros se mantuvo igual en el afio 2018, afio que se adquirio
Quicorp SAC. Lo que si se ve es la disminucion del porcentaje de participacion del 100% al
87.02%.

Tabla 66

Inversiones en subsidiarias de Inretail Pharma S.A 2017-2020

Empresa Porcentaje de participacion accionaria
2017 2018 2019 2020
% % % %
Inretail 100 87.02 87.02 87.02
Pharma Valor en Libros
SA 2017 2018 2019 2020
S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000)

S/1,058,228  S/1,058,228  S/1,058,228 S/1,058,228

Las inversiones en subsidiarias se registraron bajo el método del costo, considerando
cualquier deterioro que se identifique en el valor de la inversién. Como se ve el valor de la
inversion se mantiene sin ningln cambio alguno debido a los resultados de la empresa, como
seria en el caso del método de participacion patrimonial.

A continuacion, se analizan la informacion revelada en el estado financiero consolidado.
De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacion Financiera 10, “Estados
Financieros Consolidados”. La norma define el principio de control que tiene que tener el

inversor sobre sus subsidiarias, con tres palabras que definen a este control: poder, rendimiento,
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influencia. En el caso de Inretail Pert Corp. se ve que esta definicidn se ajusta a los conceptos
establecidos en la norma. Ademas, en el parrafo 22 se menciona que una controladora presentara
las participaciones no controladoras en el estado de situacion financiera consolidado, dentro del
patrimonio, de forma separada del patrimonio de los propietarios de la controladora (Ver Figura
128). Al consolidar los estados financieros se esta presentando la informacion como si se tratase
de una sola entidad econémica, es por eso que se suma todos los saldos, eliminando las
transacciones en comun, es por eso la importancia de colocar la parte que no se controla si es que
no se tiene el 100% de las acciones de nuestras subsidiarias. En el caso de la adquisicion de
Quicorp SAC, la Figura 126 Inretail Pert Corp., adquirid indirectamente el 73.21% sin embargo
el 23 de abril de 2018, InRetail Pharma S.A. absorbi6 IR Pharma S.A.C., la que se disolvid sin
liquidarse, generando una dilucién en el porcentaje de participacion de su accionista mayoritario
(InRetail Pert Corp.) a 87.02 por ciento (con anterioridad a la fusion indicada InRetail Perd
Corp. mantenia el 100 por ciento del capital social de InRetail Pharma S.A.) e incorporando
como accionista a NG Infra 11 S.A.C. con el 12.98 por ciento del capital. En consecuencia, al 31
de diciembre de 2018, InRetail Pharma S.A. es el Unico propietario del Grupo Quicorp. Cabe
indicar que del aporte realizado por NG Infra Il S.A.C. para la adquisicion del Grupo Quicorp,
directamente en IR Pharma S.A.C. e indirectamente en InRetail Pharma S.A. considerando la
fusion indicada, por un importe ascendente a S/481,500,000), se presenta como “Otras reservas”
en el patrimonio neto consolidado y resulta del mayor valor aportado sobre el valor nominal de
las acciones recibidas por NG Infra Il S.A.C. de InRetail Pharma S.A. Llama la atencion de este
registro en Otras Reservas y que no se revele en el patrimonio como una participacion no

controladora (Ver Figura 128).
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Figura 128

Patrimonio Inretail Peru Corp. 2018

Per Coerp.

La informacion a revelar en el caso de una combinacion de negocios esta dada en la
IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacion Financiera, “Combinaciones de
Negocios” esta tiene como objetivo mejorar la informacidn presentada en este tipo de
negociaciones. Lo primero que se realiza contablemente en una adquisicion de una empresa es
aplicar el método contable de “Compra”. Bajo este método, los activos y pasivos son registrad0s
a sus valores razonables estimados a la fecha de compra, incluyendo los activos intangibles
identificados no registrados en los estados de situacion financiera de cada entidad adquirida.

A continuacion, se presenta los valores razonables de los activos y pasivos identificables

de Grupo Quicorp a la fecha de adquisicion en la Figura 129. Al que lamentablemente no se
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revelo fueron los valores en libros, estos importes permitirian conocer que rubros contables
fueron ajustados y en qué cantidad aumentaron su valor, asi también los métodos que se
utilizaron para valorizar esos rubros a sus valores razonables. Sin embargo, en las notas del
crédito mercantil reconocido, se ven los siguientes rubros que fueron identificados, asi se tiene al
software, marcas, relacion con clientes, contratos con representadas, proyectos en curso y otros.
Figura 129

VR de la adquisicion de Quicorp SAC 2018

Valor razonable
de lasentidades
adquiridas
S/.(000)

Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 33,911
Cuentas por cobrar comerciales 488,215
Otras cuentas por cobrar 160,762
Inventarios 677,880
Inmuebles, mobiliario y equivo, nota 15 (a) 429,289
Intangibles, nota 17(a) 721,526
Activo diferido porimpuesto a la renta, nota 22(b) 64,562
Otros activos 45,995
Pasivos
Cuentas por pagar comerciales -935,264
Otras cuentas por pagar -255,504
Otras cuentas por pagar - contingencias -35,556
Obligaciones financieras -500,687
Pasivo diferido por impuesto a la renta, nota 22(b) -269,508
Total de activos netos identificados a valor razonable 625,621
Crédito mercantil generado enla adquisicion, nota 17(a)y 17(d) 1,272,634
Precio de compratransferido 1,898,255

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Inretail, 2018.
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También que sabe que el costo de adquisicion no se incluye en el precio de compra por lo
tanto se envia al gasto. En el caso de la adquisicion de Quicorp SA, el costo de adquisicion fue
de S/16,304,000, y fue registrado como gasto y se presenta como servicios prestados por terceros
en el rubro “Gastos administrativos”.

Como lo indica el parrafo 45 de la NIIF 3, donde dice que la empresa adquiriente en este
caso Inretail Pert Corp tienen plazo no mayor a 1 afio para los ajustes correspondientes, se ve en
el estado financiero no consolidado que los valores razonables se mantienen en sus valores
preliminares como fueron revelados en el estado financiero consolidado del afio 2017 como lo
muestra la Figura 129.

Lo segundo es reconocer la plusvalia o crédito mercantil. Esta plusvalia mercantil solo se
reconoce en el estado financiero consolidado y se identifica inicialmente en el metodo de
adquisicion de compra como se ve en la Figura 129. El crédito mercantil es inicialmente medido
al costo, que corresponde al exceso de la suma de la contraprestacion transferida y el monto
reconocido por la participacion no controladora, si lo hubiera, sobre el valor neto de los activos
adquiridos y pasivos asumidos. La Gerencia efectia anualmente una evaluacion de la
recuperabilidad de sus activos con vidas Utiles indefinidas, conformados por el crédito mercantil
y las marcas. Para proposito de realizar la prueba de deterioro, el crédito mercantil y las marcas,
adquiridas en la combinacion de negocios fueron asignadas a partir de la fecha de adquisicion a
la unidad generadora de efectivo (“UGE”) “Farmacias”. Cuando el importe recuperable de la
UGE es menor a su valor en libros, se reconoce una pérdida por deterioro. Las pérdidas por
deterioro relacionadas al crédito mercantil no pueden ser reversadas en periodos futuros.

En el caso del crédito mercantil reconocido en la adquisicion de Quicorp SAC, no ha

sufrido deterioro desde el afio de la adquisicion hasta el 2020 como se puede ver en la Tabla 67.
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Tabla 67

Crédito mercantil Quicorp SAC 2018-2020

Crédito 2018 2019 2020
Mercantil S/. (000) S/. (000) S/. (000)
Quicorp SAC 1,272,634 1,272,634 1,272,634

Por otro lado, entre los meses de marzo y julio de 2018, se efectuaron diversos procesos
de fusioén entre las entidades adquiridas, a través de los cuales Mifarma S.A.C. absorbié a
Farmacias Peruanas S.A.C., Drogueria La Victoria S.A.C. y Boticas Torres de Limatambo
S.A.C., mientras que Quicorp S.A.C. absorbi6 a Quimica Suiza Comercial S.A.C.

El monto pagado por el 100 por ciento de las acciones de Grupo Quicorp fue
aproximadamente US$591 millones, el cual fue financiado con un préstamo puente de US$1,000
millones otorgado a InRetail Pharma S.A. por Citibank N.A. y J.P. Morgan Chase Bank N.A;
siendo la diferencia destinada, principalmente, a la reestructuracion de diversas deudas
contraidas. Cabe precisar que este préstamo se cancelo en su totalidad en junio de 2018,
principalmente con fondos provenientes de las emisiones de “Senior Notes Unsecured”
realizadas por InRetail Pharma S.A. y con el cobro de préstamos efectuados a empresas
relacionadas.

Algo que también se quiere mencionar es que en los estados financieros de la Matriz
como se ve en la Figura 126, tiene como subsidiaria a Intercorp Retail Inc., que es un holding de
responsabilidad limitada constituido en diciembre de 2010 en la RepUblica de Panama, que tiene
como finalidad de agrupar a las empresas del Grupo Intercorp dedicadas al negocio de venta
minorista en el Perd. Al 31 de diciembre de 2018 y de 2017, la Compafiia posee el 100 por ciento

de su capital social, como se puede ver en la Figura 130.



Figura 130

Subsidiarias de Intercorp Peru Ltd. 2018
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(a)

8 Inversiones en Subsidiarias
Al 31 de diciembre de 2018 y de 2017 el detalle de las inversiones en Subsidiarias es el

siguiente:

Entidad

Intercorp Financial Services Inc. y
subsigiarias
Intercarp Retail Inc. y Subsiziarias
La Punta Global Opportunities Corp.
W& Education Holdings Corp. v
Subsidiarias
Lrbi Propiedades 5 A, y Subsidiarias
Callzao Global opportunities Carp.
Intercorp Investments Pend Inc. y

Ssubsidiarias

San Miguel Global Cpportunities 5.4.C.

N& Education Holdings 11 Corp.

MG Education Holdings Il Corp.
Subsidiarias

Beacon Healthcare S.4.C.

Interconp Education Senvices, 5L

Intercerp Re. Inc. y Subsidiarias

otras subsidiarias menores

Participacian Walor patrimenial
2018 2017 2018 2047

] % =fi000) SA0000)
To.94% TEOTS 5129134 4,395,229
100.00% 100.00% 3,586.578 5,199,482
100.00% 100.00% 91 47T 200,182
68.51% &B.51% 228,961 216,823
100.00% 100.00% 172767 166,029
1030.00% 100.00% 134,705 124 357
100.00% 100.00% 100,530 106,857
100.00% 100.00% 66,743 54,802
B5.31% 85.31% 42,623 50,394
50.00% S0.00% 37470 19,736
100.00% 100.00% 41,518 &,TaT
100.00% 100.00% 33.104 11
1030.00% 100.00% 22,090 22,129
5,779 9,488
9,879,979 8.534,306

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Intercorp, 2018.

También los estados financieros consolidados de Intercorp Peru Ltd., mencionan en notas

detalles de la adquisicion de Quicorp SAC, como también el registro del crédito mercantil

identificado al momento de la adquisicién junto con los demés intangibles reconocidos (Ver

Figura 131).



Figura 131

Crédito mercantil y otros intangibles. Intercorp Peru Ltd. EEFF Consolidado 2018

254

11.  Crédito mercantil, marcas y otros intangibles, neto
(&) Intangibles -
El movimiento de los actives intangibles y la amertizacién acumulada por los aftos terminados el 31 de diciembre de 2018, de 2017 y de 2016 es el siguiente:
2018 2017 2016
Marcas
Valor actual del Contratas con
software  Convida 0til  Con vida dtil crédito negocio en Relacidn con  representadas atros
Descripcian Software por recibir definida indafinida {b) mercantil oy wigar (PVIF) clisntes {d) {dy intangibles () Tatal Total Total
000} S/(000) SHOCOY Sf00o) S/g000) SHO00) SHO0O) SHOO0) SHOOC) sfco0D) SO0 s/¢000)

Costo
Saldos al 1 de enero (Nota 4.2.1 reexpresado) 827,396 137.977 - 455,621 1,439,467 137.900 15,990 56,669 3.071,020 2,304,845 2,134,121
Adquisicién de Quicorp 5. A. y Subsidiarias, nota 2(z) 80,048 i 16,952 432,081 1,272,634 i 46,300 204,800 3.145 2,055,940 i i
Adquisicion de Sequros Sura e Hipotecaria Sura, nota 2(b) i i 571,305
adiciones 46,501 116,559 17,080 23,097 203,237 210,423 177,033
Retiros y castigos (15,099) (23) (176) (1.787) (17,085) (14, 760) 15,957)
Transferencias 109,557 (95,631) (13.926)
Deteriorg - - (9,318) 19,318)
Otros 1,196 - 1,196 {793) 352)
Saldos al 31 de diciembre 1,049,599 158.882 33.836 887,702 2,702,783 137.900 62,290 204,800 67.198 5.304,990 3,071,020 2,304,845

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Intercorp, 2018.
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Aspecto Normativo de Auditoria
Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacion financiera
aplicable como lo establece el IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacién de la Opinién y
Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros”, parrafo 26. En el caso de los
dictdmenes de Inretail Pert Corp. tanto en el separado como en el consolidado, se mencionan en
el parrafo de Responsabilidad de la Gerencia que los estados financieros fueron elaborados de
acuerdo con las normas internacionales de informacion financiera (Ver Figura 132).

Figura 132
Parrafo responsabilidad de la gerencia EEFF separados Inretail Pert Corp. 2018

EY

Building a better
working world

Dictamen de los auditores independientes

A los Accionistas de InRetail Perd Corp.

Hemos auditado los estados financieros separados de InRetail Perd Corp. (una holding constituida en
la Republica de Panama, subsidiaria de Intercorp Retail Inc.), que comprenden el estado separado de
situacién financiera al 31 de diciembre de 2018 y de 2017, los correspondientes estados separados
de resultados y otros resultados integrales, de cambios en el patrimonio neto y de flujos de efectivo

por los afios terminades en esas fechas, y un resumen de las politicas contables significativas y otras
notas explicativas.

Responsabilidad de la Gerencia sobre los estados financieros separados

La Gerencia es responsable de la preparacidn y presentacion razonable de estos estados financieros
separados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera emitidas por el
International Accounting Standards Board, y del contreol interno que la Gerencia determine gue es
necesaric para permitir la preparacion de estades financieros separades gque estén libres de errores
materiales, ya sea por fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Inretail, 2018.
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El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui Se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Per( y que se encontraban
vigentes el afio 2018 donde realiz6 la adquisicion de Quicorp SAC. EI IAASB, (2009) en la NIA
700 “Formacion de la Opinion y Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados
Financieros”, aplicables a las auditorias a partir del 15 de diciembre del 2009, parrafos 31
mencionan ademas que una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las
politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la
direccion, asi como de la presentacién global de los estados financieros, y es alli donde se analiza
las presentaciones en cuanto a la informacion a revelar en los estados financieros respecto de las
transacciones en una adquisicion y/o fusion de negocios (Ver Figura 133).

Figura 133

Parrafo de responsabilidad del auditor EEFF consolidados Inretail Pert Corp. 2018

Responsabilidad del Auditor

Muestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros consclidados
basada en nuestras auditorias. Muestras auditorias fueron realizadas de acuerde con las Normas
Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacion en Perd por la Junta de Decanos de
Colegios de Contadores Publicos del Perd. Tales normas requieren gue cumplamaos con
requerimientos éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria para tener una seguridad
razonable de que los estados financieros consolidados estan libres de errores materiales.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Inretail, 2018.

El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opiniéon” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o no
modificada (favorable). En el caso del dictamen separado de Inretail Pert Corp. se expresa que

los estados financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, por lo cual
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se concluye que es una opinion no modificada. Sin embargo, en el consolidado, no mencionan la
palabra razonablemente, por lo cual se imagina que es un error de escritura (Ver Figura 134).
Figura 134

Parrafo de Opinion EEFF Consolidado de Inretail Perd Corp. 2018

Cpinidn frazonablemente?

En nuestra opinidn, los estados financieros consolidados adjuntos presentan, en todos sus aspectos
significativos, la situacidn financiera consolidada de InRetail Perd Corp. y Subsidiarias al 31 de
diciembre de 2018 y de 2017, asi como los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo
consolidados por los afios terminados el 31 de diciembre de 2018 y de 2017, de conformidad con
Mormas Internacionales de Informaciaon Financiera, emitidas por el International Accounting
standards Beard.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Inretail, 2018.

El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se mencionan aspectos relacionados
con la adquisicion de Quicorp SAC. En el caso del dictamen de Inretail Pert Corp. en los estados
financieros separados se encuentra un parrafo llamado “Uso de la Informacion Separada” donde
se menciona que el valor de las inversiones en subsidiarias es bajo el método de costo. Por otra
parte, en el dictamen del consolidado no existe un parrafo de énfasis (Ver .

Figura 135).

Figura 135

Parrafo de énfasis. EEFF separado Inretail Perd Corp. 2018
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Uso de Ia informacidn separada

Los estados financieros separados de InRetail Perd Corp. adjuntos han sido preparados para cumplir
con los requisitos legales sobre Ia presentacion de informacion financiera vigentes en el Peru para los
accionistas y entidades supervisoras y reflejan la inversién en sus Subsidiarias al costo, y no sobre
una base consolidada. Estos estados financieros separados deben leerse conjuntamente con los
estados financieros consolidados de InRetail Perd Corp. y Subsidiarias, que se presentan por
separado. En la nota 1 se presentan los principales rubros de dichos estados financieros
consolidados.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Inretail, 2018.
Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Inretail Perd Corp.
desde el 2017 hasta el 2020, la bigfour encargada de los informes auditados fue EY. El segundo
aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como se ve en la Tabla
68 se encuentra por un periodo de dos afios a un mismo auditor. Las normas de auditoria no
mencionan la frecuencia maxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un mismo auditor,
la experiencia dice que cuanto mas se conozca una empresa mas facil sera la revision y también
la omisién, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo de estudio de esta
investigacion.
Tabla 68

Servicios de auditoria Inretail Pert Corp. 2017-2020

Entidad Periodo
InRetail 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Pera Corp.
Sociedad
de EY EY EY EY EY EY EY
Auditoria
Auditor Manuel Diaz Manuel Diaz Manuel Diaz  Manuel Diaz Cristian Sandra Luna - Sandra Luna

Emmerich Victoria Victoria

Entes Regulatorios
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El caso de la adquisicion de Quicorp SAC fue muy mediatica en los medios de
comunicacion y en la opinion publica. Inkafarma compr6 Mi Farma, con ese nombre se dio a
conocer en los medios, lo cual trajo muchos cuestionamientos. Sin embargo, se debe recordar
que la entidad de velar el mercado de los medicamentos esté a cargo del Ministerio de Salud el
cual publico la Ley de los Productos Farmaceuticos, Dispositivos Médicos y Productos
Sanitarios N° 29459, publicada en noviembre de 2009 y que orienta la regulacién de estos
productos. Esta ley dice en el articulo 2; que se encuentran comprendidos en el &mbito de
aplicacion, los productos farmacéuticos, dispositivos médicos y productos sanitarios de uso
humano con finalidad preventiva, diagnostica, de tratamiento y otros. La regulacion se extiende
al control de las sustancias activas, excipientes y materiales utilizados en su fabricacion. Regula
también la actuacion de las personas, naturales o juridicas que intervienen en la fabricacion,
importacion, exportacion, almacenamiento, distribucion, comercializacion, promocion,
publicidad, prescripcion, atencion farmacéutica, expendio, uso y destino final de los productos
antes referidos; asi como las responsabilidades y competencias de la Autoridad Nacional de
Salud (ANS), los 6rganos desconcentrados de la Autoridad Nacional de Salud (OD), la
Autoridad Nacional de Productos Farmacéuticos, Dispositivos Médicos y Productos Sanitarios
(ANM, actualmente Direccion General de Medicamentos Insumos y Drogas (DIGEMID)), las
autoridades regionales de salud (ARS) y las autoridades de productos farmaceéuticos, dispositivos
médicos y productos sanitarios de nivel regional (ARM).

La Positiva Seguros y Reaseguros S.A.A. (2018)

La Positiva Seguros y Reaseguros S.A.A. es una sociedad anonima abierta que se

constituy6 en el Pert el 27 de setiembre de 1937, como “Compaiiia de Seguros La Positiva".

Tiene como actividad principal la contratacion y administracion de operaciones de seguros y
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reaseguros de riesgos generales, asi como la realizacion de inversiones financieras, inmobiliarias
y de actividades conexas. Hasta el afio 2017, La Positiva Seguros y Reaseguros S.A.A. mantenia
454 accionistas, de los cuales 4 accionistas mantienen un total del 49.64 por ciento del capital
social, siendo el mas representativo Ferreycorp S.A.A. quien participa con un 14.96 por ciento
del accionariado.

El 19 de noviembre del 2018 se inici6 la Oferta Publica de Adquisicion (OPA) donde
Fidelidade se convierte el accionista mayoritario adquiriendo el 51% de las acciones de La
Positiva, todo el proceso concluyo el 31 de diciembre del 2018.

Sin embargo, en los estados financieros auditados del 2019 recién se da a conocer la
informacion de los nuevos accionistas de La Positiva Seguros y Reaseguros SAA, por el
contrario, en los estados financieros auditados de Ferreycorp SAA se da de baja en la asociada
La Positiva Seguros y Reaseguros SAA, que se mantenia hasta el 2017 con el 14.96%. En notas
se menciona que esta operacion se realizo el 27 de noviembre del 2018.

Para la conclusion de este trabajo la figura al 31 de diciembre es la siguiente: La Positiva
Seguros y Reaseguros SAA es subsidiaria de Inkafarma Perd S.A. quien tiene el 51 por ciento
del capital social, y es a su vez subsidiaria de Fidelidade Comphania de Seguros S.A., empresa
constituida y en funcionamiento con arreglo a las leyes de Portugal. Fidelidade es la empresa de
seguros mas grande de Portugal (ver Figura 136). Algunos datos de la adquisicion se ven en la
Tabla 69.

Figura 136

Adquisicion de La Positiva Seguros y Reaseguros SAA 2018
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FERREYCORP 5.A.A.
14 96%

La Positiva Seguros
v Reaseguros 5.AA

Tabla 69

Datos de la adquisicidn de La Positiva Seguros y Reaseguros SAA 2018

Target

- . . Empresa Pais del Monto de la . Toma de
ANO (En_wpresa Pais del Tarjet compradora  Comprador  transaccion $ EEFF Porcentaje Control GRUPO
Objetivo)
La Positiva
2018 Lapositva  Perd Fidelidade  Portugal 208 Millones - Segurosy 51% 19112018 Fidelidade
de ddlares Reaseguros
SAA.

Aspecto Normativo Contable

En el caso de la adquisicion de La Positiva Seguros y Reaseguros SAA, los estados
financieros separados o consolidados del 2018, no muestran a La Positiva como subsidiaria de
FID Pert SA, sin embargo, se la menciona en un acuerdo firmado el 5 de noviembre de 2018,
junto con International Finance Corporation (IFC) y FID Pert S.A., mediante el cual acuerda
transferir un préstamo subordinado a FID Peru por US$18 millones. También en la nota 36 de
los estados financieros del 2018, se menciona como hechos posteriores se menciona la
adquisicién por parte de Fidelidade como se puede ver en la Figura 137.
Figura 137

Nota 36 EEFF separados La Positiva Seguros y Reaseguros SAA 2018
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36 HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA
a) Oferta Pablica de Adguisicion de Acciones -

El 2 de enero de 2019, la Compaiiia informo, mediante hecho de importancia al Mercado de Valores,
el resultado de la Oferta Pablica de Adquisicidn de Acciones (OPA) efectuada, a través de la cual, un
grupo de accionistas, titulares de acciones gue representaban en conjunto el 59.5 por ciento de su
capital social, concretaron la operacion de venta de dichas acciones a FID Peri del 51 por ciento de
acciones del capital social. De acuerdo con lo indicade anteriormente, FID Perd adquiere la mayoria
accionaria con el 51% del capital social, y se convierte en el controlante de la Compaiiia.

b) Préstamo subordinado -

Como se menciona en la Mota 16, el 5 de noviembre de 2018, el IFC suscribié con FID Perd y con
intervencion de la Compafiia, un confrato mediante el cual acordd transferir el préstamo subordinado a
FID Peri por US$18 millones; esta transferencia se hizo efectiva el 7 de enero de 2019, fecha en la
gue el IFC confirma y transfiera a FID Perl todas las obligaciones, derechos, titulos e intereses
relacionados con el Préstamo Subordinado.

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados La Positiva, 2018.

Por otro lado, la empresa que tenia el porcentaje mas representativo de La Positiva
Seguros y Reaseguros antes de la adquisicion de Fidelidade, era la empresa Ferreycorp SAA que
tenia el 14.96%. Ferreycorp SAA es una empresa que emite en la BVL, por lo cual se tiene
acceso a sus estados financieros. En estos se observa que ellos contabilizaron la venta de estas
acciones en diciembre del 2018 como se ve en la Figura 138. La ganancia que se genero se
reconocio en el estado separado de resultados en el rubro de “Ventas de Inversiones”.

Un detalle que llama la atencion es que la bigfour encargada de auditar los estados
financieros de La Positiva Seguros y Reaseguros SAA y de Ferreycorp SAA en el afio 2018 fue

PWC, los auditores responsables fueron Cecilia Hashimoto y Carlos Gonzales respectivamente.



Figura 138

Inversiones en Asociadas Ferreycorp SAA 2018

263

Tipo de inversidn

Vienan;
Asociadas:

Lz Posiliva Seguros v Reaseguros 5.A (a4
La Positiva Vida Seguros y Reaseguras 5.A.

Actividad principal

Sequros generales

Porcentaje de participacion
i ial

Patrimonio neto

Valor en libros

Seguros de vida

2018 2047 2018 2017 2018 2017
% ® 51000 §i000 S000 5000
1,683,035 1,679,712
= 14.96 - 436,749 2 69,592
2.10 2.10 511,152 452,093 10,465 10,466
10,485 80,057

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Ferreycorp, 2018.
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En 2019, los estados financieros separados y consolidados de La Positiva Seguros y
Reaseguros SAA sefialan que es una subsidiaria del grupo Fidelidade de Portugal como se puede
ver en la Figura 139.

Figura 139

Nota 1 de los EEFF de La Positiva Seguros y Reaseguros 2019

Notas a los estados financieros separados
Al 31 de diciembre de 2019 y de 2018

1. |dentificacion y actividad econémica
(a) Identificacién -
La Positiva Seguros y Reaseguros S.A.A. (en adelante “la Compafiia™) es subsidiaria de Fid Perud
S.A. guien tiene el 51 por ciento del capital social de la Compafiia, y es a su vez subsidiaria de
Fidelidade Comphania de Sequros S.A., empresa constituida y en funcionamiento con arreglo a

las leyes de Portugal.

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados La Positiva, 2019.
Aspecto Normativo de Auditoria

Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacidn financiera
aplicable como lo establece el [AASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y
Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En el caso de los
dictamenes de La Positiva Seguros y Reaseguros SAA., tanto en el separado como en el

consolidado, se mencionan en el parrafo de Responsabilidad de la Gerencia que los estados
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financieros fueron elaborados de acuerdo con las normas internacionales de informacion
financiera (Ver Figura 140).

Figura 140

Parrafo de responsabilidad de la gerencia dictamen de la Positiva Seguros y Reaseguros SAA

2018

Responsabilidad de la Gerencia sobre los estados financieros separados

La Gerencia es responsable de la preparacién y presentacion razonable de estos estados financieros
separados de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Pert aplicables a
companias de seguros, y del control interno que la Gerencia concluye que es necesario para permitir
la preparacion de estados financieros que estén libres de errores materiales, ya sea por fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de La Positiva, 2018.

El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Per( y que se encontraban
vigentes el afio 2018 donde fue adquirida La Positiva Seguros y Reaseguros SAA por Fidelidade
(Ver Figura 141).

Figura 141

Responsabilidad del auditor, dictamen La Positiva Seguros y Reaseguros 2018

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros sobre la
base de nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue realizada de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria aprobadas para su aplicacion en el Pert por la Junta de Decanos de Colegios de
Contadores Publicos del Per(. Tales normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y
planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener seguridad razonable de que los estados
financieros separados estén libres de errores materiales.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de La Positiva, 2018.
El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinién” como lo

establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o0 no
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modificada (favorable). En el caso del dictamen de La Positiva Seguros y Reaseguros SAA se
expresa que los estados financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos
significativos, por lo cual se concluye que es una opinion no modificada (Ver Figura 142).
Figura 142

Parrafo de opinion dictamen La Positiva Seguros y Reaseguros 2018

Opinién

En nuestra opinion, los estados financieros separados antes indicados, preparados para los fines
expuestos en el parrafo siguiente, presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la
situacion financiera de La Positiva Seguros y Reaseguros S.A.A. al 31 de diciembre de 2018, su
desempeno financiero y sus flujos de efectivo por el afo terminado en esa fecha, de acuerdo con
principios de contabilidad generalmente aceptados en Perl aplicables a compafias de seguros.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de La Positiva, 2018.

El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados
con la adquisicidn. En el dictamen de La Positiva Seguros y Reaseguros SAA del 2018 no se
encuentra informacidén alguna sobre la adquisicion. En el dictamen de los EEFF Separados se
tienen dos parrafos, uno llamado “Enfasis sobre la informacién consolidada” y el otro llamado
“Otro asunto”. En el primero se menciona que el valor de sus inversiones ha sido registrado bajo
el método de participacion patrimonial y en el segundo que los estados financieros del 2017
fueron auditados por otros auditores (Ver Figura 143).

Figura 143

Parrafos de énfasis y otros asuntos EEFF separados del 2018
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Enfasis sobre informacién consolidada

Los estados financieros separados de La Positiva Seguros y Reaseguros S.A.A. han sido
preparados en cumplimiento de los requisitos legales vigentes en el Per( para la presentacion de
informacion financiera. Estos estados financieros separados reflejan el valor de las inversiones en sus
subsidiarias y asociadas bajo el método de participacion patrimonial y no sobre bases consoclidadas,
por lo que se deben leer junto con los estados financieros consolidados de La Positiva Seguros vy
Reaseguros S.A.A. y subsidiarias que seran presentados por separado.

Otro asunto

Los estados financieros separados adjuntos al 31 de diciembre de 2017, que se presentan para
propdsitos comparativos, fueron auditados por ofra firma de auditoria, quienes en su dictamen de
fecha 24 de febrero de 2018, emitieron una opinion sin salvedades sobre dichos estados financieros.
MNuestra opinién no contiene salvedades sobre este tema.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de La Positiva, 2018.

En los estados financieros consolidados del 2018 solo aparece el parrafo de “Otro
Asunto” donde se menciona también que los estados financieros del 2017 fueron auditados por
otros auditores.

En el dictamen del afio 2019 en el parrafo introductorio se menciona a La Positiva
Seguros y Reaseguros SAA como una subsidiaria del Grupo Fidelidade como se puede ver en la
Figura 144.

Figura 144

Péarrafo introductorio del dictamen 2019 de La Positiva Seguros y Reaseguros SAA

A los sefiores Accionistas de La Positiva Seguros y Reaseguros S ALA.

Hemos auditado los estados financieros separados adjuntos de La Positiva Seqguros y Reaseguros
S.A.A. (es subsidiaria de Fid Perd S.A. guien tiene el 51 por ciento del capital social de la Compafiia,
y &5 a su vez subsidiaria de Fidelidade Comphania de Seguros S.A., empresa constituida y en
funcionamiento con arreglo a las leyes de Portugal), que comprenden el estado separado de
situacion financiera al 31 de diciembre de 2019, y el correspondiente estado separado de
resultados, de resultados y otro resultado integral, de cambios en el patrimonio neto y de flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como el resumen de politicas contables significativas
y otras notas explicativas adjuntas.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de La Positiva, 2019.
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Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de La Positiva Seguros
y Reaseguros SAA se tienen por tres periodos a la bigfour EY y el afio 2018 afio de la
adquisicién de Fidelidade a PWC.

El segundo aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y
como se ve en la Tabla 70 se encuentra por un periodo de dos afios a un mismo auditor. Las
normas de auditoria no mencionan la frecuencia maxima para contratar a una firma de auditoria,
0 a un mismo auditor, la experiencia dice que cuanto mas se conozca una empresa mas facil sera
la revisién y también la omisidn, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son
objetivo de estudio de esta investigacion.

Tabla 70

Servicios de auditoria La Positiva Seguros y Reaseguros SAA 2017-2020

Entidad Periodo
La Positiva
Seguros y 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Reaseguros
Sociedadde PWC EY EY PWC EY EY
Auditoria
Auditor Fernando Fernando Victor Victor Cecilia Gustavo Castro Gustavo
Gaveglio Gaveglio Camarena Camarena Hashimoto Arana Castro Arana

Entes Regulatorios

La Positiva Seguros y Reaseguros SAA se encuentra dentro de los alcances de la Ley
N°26702 - Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la SBS,
modificada por el Decreto Legislativo N°1028, y/o de acuerdo con las disposiciones emitidas por

la SBS.
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También cuenta con una subsidiaria llamada La Positiva S.A. Entidad Prestadora de
Salud, quien fue constituida el 14 de febrero de 2017. Mediante Resolucién N°014-2017, la
Superintendencia Nacional de Salud (en adelante “SUSALUD”) concede la autorizacion de
organizacion de La Positiva EPS como una Institucién Administradora de Fondos de
Aseguramiento en Salud (IAFAS), y con fecha 23 de junio de 2017, SUSALUD otorga el
certificado de autorizacion de funcionamiento de IAFAS; por lo tanto, desde esta fecha, la
subsidiaria La Positiva EPS inici6 operaciones en el mercado de Entidades Prestadoras de Salud
(EPS).

Corporacion Aceros Arequipa S.A. (2018)

Corporacion Aceros Arequipa S.A, es una sociedad andnima peruana que se constituyo el
31 de diciembre de 1997 como resultado de la fusion de Aceros Arequipa S.A. y su subsidiaria
Aceros Calibrados S.A. Sin embargo, la historia de Aceros Arequipa inicia el afio 1964 con una
planta de Laminados de aceros, angulos platinas y perfiles para atender los mercados de Limay
Arequipa. Corporacion Aceros Arequipa S.A. se dedica a la fabricacion de fierro corrugado,
alambron para construccion, perfiles de acero y otros productos derivados del acero que
comercializa sustancialmente en el territorio nacional y una porcion menor de su produccion se
exporta a Bolivia y a otros paises. También cuenta con una planta de aceria y dos lineas de
laminacion ubicadas en la ciudad de Pisco.

El 31 de agosto de 2018, mediante Oferta Publica de Adquisicion (OPA) la Corporacion
Aceros Arequipa S.A. adquirio el 66.35% de las acciones representativas del capital social de
Comercial del Acero S.A. (Ver Figura 145).

Comercial del Acero S.A. es una sociedad andnima peruana que fue constituida en 1985

y gue se dedica a la comercializacidn de productos siderargicos nacionales e importados, asi
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como al servicio de transformacion y corte de bobinas de ldminas de acero. Sus ingresos
corresponden sustancialmente a ventas realizadas a Corporacion Aceros Arequipa S.A. Algunos
datos de la adquisicion se pueden ver en la Tabla 71.

Figura 145

Adquisicion del 66% de Comercial del Acero S.A.

Tabla 71

Datos de la adquisicién de Comercial del Acero S.A.

Target .
. E Pais del Monto de la Fecha de A.
ANO (Empresa  Pais del Tarjet Tpresa as de onto .,e EEFF . GRUPO
L compradora  Comprador  transaccion $ Acciones
Objetivo)
Corporacion Corporacion
2019 Comercial del Perd Aceros Peri /84584000 S 31082018 Grupo Cilloniz
Acero S.A Arequipa Arequipa
SA. SA.

Aspecto Normativo Contable

De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Contabilidad 27 “Estados
financieros separados” indica que los estados financieros separados son presentados por
entidades que tienen inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas. En el caso de

Corporacion Aceros Arequipa SA, ellos tenian a Comercial del Acero SA registrada como una
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asociada ya que tenian el 33.65 % de la participacion, pero el 2018 ellos registraron una
participacion del 99.99% como se puede ver en la Figura 146.

Corporacion Aceros Arequipa registra sus inversiones en subsidiarias y en asociadas bajo
el método de participacion patrimonial. Segin este método, las inversiones se registran
inicialmente al costo de los aportes realizados. Posteriormente, su valor en libros se incrementa o
disminuye de acuerdo con la participacion de la Compafiia en los movimientos patrimoniales y
en las utilidades o pérdidas de las subsidiarias y asociadas, reconociéndolas en las cuentas de
patrimonio correspondientes y en los resultados integrales del ejercicio, segin corresponda.

A continuacion, se muestra en la Tabla 72 el registro de la inversion en Comercial del
Acero S.A. cuando fue asociada y subsidiaria, se registrd bajo el método de participacion
patrimonial.

Tabla 72

Valor en libros de Comercial del Acero S.A. 2017-2020

Empresa Porcentaje de participacion accionaria
2017 2018 2019 2020
% % % %
Comercial 33.65 99.99 99.99 99.99
del Acero Valor en Libros
S.A 2017 2018 2019 2020
S/. (000) S/. (000) S/. (000) S/. (000)

S/69,317 S/162,018 S/170,559 S/180,442
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Figura 146

Subsidiarias de Corporacion Aceros Arequipa S.A. 2018

11.  Inversiones en subsidiarias y asociadas
{a) A continuacion se presenta la composicion del rubro:
Porcentaje de participacidn
en patrimonie neto (%) Walor patrimonial
Total patrimanio al
31 de diciembre de
Empresa Actividad 2018 2017 Costo 2018 2018 2017
Sfc000) S/(000) 5000 5f(000y
Inversidn en subsidiaria
Comercial del Acero 5.4. (h) Comercializacién de productos de acero 99.99 93,854 220,454 162,018 H
Transportes Barcimo 5.4, (c) Servicios de transporte 99.92 99.92 16,961 43,642 56,860 66,313
Corp. Aceros del Altiplano S.R.L. Compra de materia prima / Venta de preductos de acere 99.00 o9 SB80 3,324 3,324 1,885
Corp. Aceros Arequipa de Iquites 5.A.C. \lenta de productes de acero 993 933 3 (208) (208) 117
Tecnologia v Soluciones Constructivas 5.4.C. (d) Servicio de diszfic g9.9 1,158 1,158 1,158 -
112,686 223,152 68,2958
Inversiones en asociadas
Comercial del Acero 5.4. (b) Comercializacién de productes de agero 33.63 9,310 i 69,317
Compafia Eléctrica El Platanal 5.A. (g) Generacion de energia eléctrica i0 10 63,125 T11,373 71,137 B34
Inmabiliaria Comercial de Acero Argentina 5.A.C. () Inmaobiliaria 3365 33.65 3,746 84,702 28,502 27,7256
Inmabiliaria Comercial de Acero Cajamarquilla 5 4.C (=) Inmabiliaria 33.65 3365 1,073 24,205 8.145 7,945
Otros - - 20
T7.254 107,784 173,643
330,936 241,939

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Aceros Arequipa, 2018.
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A continuacion, se analizan la informacién revelada en el estado financiero consolidado.
De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacion Financiera 10, “Estados
Financieros Consolidados”. La norma define el principio de control que tiene que tener el
inversor sobre sus subsidiarias, con tres palabras que definen a este control: poder, rendimiento,
influencia. En el caso de Corporacion Aceros Arequipa S.A. se ve que esta definicidn se ajusta a
los conceptos establecidos en la norma.

Se debe recordar que hasta el 2017 Comercial del Acero S.A era una asociada por lo
tanto no consolidaba, y se presentaba en el estado financieros consolidado como una asociada,
como se ve en la Figura 147.

Figura 147

Inversiones en asociadas 2017. EEFF consolidado Corporacion Aceros Arequipa S.A.

Motas a los estados financieros consolidados continuacisn

11, Inversicnes en asociadas

a) A continuacion se presenta la composicion del rubro:

Parcentaje de participacién
‘&n patrimonio neto (%) Valor patrimonial

Total patrimonic al

31 de diciembre de
Empresa Actividad 2017 2016 Costo 2017 2017 2018
5f000) /200y siioocy 5000}

Comercial del Acero S.A. Comercializacion de productos de acero 3385 3365 14,120 205,993 69,317 97,388
Compafia Eléctrica Bl Platanal 5.2, () Generacion de energia eléctrica 10.00 10.00 63,125 5B6,346 65,634 70.270
Inmabiliaria Comercial del Acero Argentina S.4.C. (b Inmrickiliaria 33.65 - - 82,393 27,726 -
Inmakiliaria Comercial del Acera Cajamarquillz S.4.C. (6 Inmckiliaria 33.85 - - 23,613 7546 -
Otras inversiones a7 54 60

77,301 173,677 167,718

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Aceros Arequipa, 2017.

A partir del 2018 Comercial del Acero S.A. pasé a ser una subsidiaria ya que Corporacién
Aceros Arequipa tenia el 99.99% de la participacion accionaria. Como se ve en la Figura 146,
todas las subsidiarias que tiene Corporacién Aceros Arequipa S.A. cuentan con una participacion
del 99.99%, razon por la cual en el Patrimonio no tiene la participacion controladora (Ver Figura

148).
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Figura 148

Patrimonio de Corporacion Aceros Arequipa S.A. 2018 EEFF consolidados

Patrimenio neto 20

Capital zocial 890,858 941 875

Acciones de inversion 120,052 200,936

fcciones en tesoreria {T.644) {(69,345)
Rezerva legal 165,074 152,169

Superavit de revaluacion 220,482 224,207

Resultados acumulados 548,210 402,602

Total patrimenio neto 2,007,732 1,852,244

Total pasivo y patrimonio neta 3849131 3.123.565

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Aceros Arequipa, 2017.

La informacion a revelar en el caso de una combinacidn de negocios esta dada en la
IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacién Financiera, “Combinaciones de
Negocios” esta tiene como objetivo mejorar la informacion presentada en este tipo de
negociaciones. Lo primero que se realiza contablemente en una adquisicion de una empresa es
identificar los activos y pasivos de la empresa adquirida y llevarlos a valor razonable.

En el caso de la adquisicion de Comercial del Acero S.A. solo se tiene los valores en
libros, los valores razonables y una plusvalia negativa como se puede ver en la Figura 149.
Figura 149

Valores razonables de Comercial del Acero SA 2018
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ACTIVO

Efectivo

Inventarios

Intangibles, neto

Gastos contratados poranticipado y otros
Inmuebles, maquinaria yequipo, neto

PASIVO

Obligaciones financieras

Cuentas por pagarcomerciales ya partes relacionadas
Otras cuentas por pagar

Pasivo porimpuesto a las ganancias diferido, neto

Total Avtivo neto

Determinacidn del crédito mercantil
Valorrazonable de la inversidn previa
Precio de compra a la fecha de adquisicion
Total

Acticos netos al valorrazonable

Crédito mercantil negativo

Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar

Valor en libros Valor en libros
31.08.2018 31.08.2018
No auditado No auditado

S/. (000) S/. (000)
S/ 7,798 S/ 7,798
S/ 95,190 S/ 87,165
S/ 228,231 S/ 220,395
S/ 49,046
S/ 2,180 S/ 1,974
S/ 25,308 S/ 25,308
S/ 358,707 S/ 391,686
S/ 119,374 S/ 119,374
S/ 14,101 S/ 14,101
S/ 9,800 S/ 40,340
- S/ 9,629
S/ 143,275 S/ 183,444
S/ 215,432 S/ 208,242
S/ 74,110
S/ 83,574
S/ 157,684
S/ 208,242
-S/ 50,558

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Aceros Arequipa, 2018.

Con la adquisicion de dichas acciones, sumado a la participacion que mantenia

previamente; la Corporacion Aceros Arequipa S.A. logré una participacion representativa del

99.99% del capital social de Comercial del Acero S.A. El resultado de esta adquisicion dio lugar

a un crédito mercantil negativo por un monto de S/. 50,558,000. A este credito mercantil le

Ilamaos ganancia en condiciones ventajosas y como la norma lo menciona cualquier ganancia o

pérdida resultante se reconoce en los resultados consolidados, como se puede ver en la Figura

150.
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Figura 150

Estado consolidado de resultados Corporacion Aceros Arequipa SA 2018

Corporacion Aceros Arequipa S.A. y Subsidiarias
Estado consolidado de resultados integrales
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2018 y de 2017
MWota 2018 2017
SA00D SHO00)
Ventas netas 2.3(py 21 2,789,681 2,365,180
Costo de ventas 2.3(g)y 22 {2,334.296) (2,019 .442)
Utilidad bruta 455,385 345,738
{Gastos)ingresos operativos
Gastos de ventas 2.3(qy 23 {89,939 (86,341)
Gastos de administracion 23000y 24 {85,814 (7T5,826)
Ingresos por adguisicion de subsidiaria 2.3y 1idy a0, 558 -
Otros ingresos 2.3(p)y 26 22,786 34,5590
Otros gastos 2.3(g)y 26 {38.432) (38, 741)
(160,881} (166,318}
Litilidad cperativa 294 504 179,420

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Aceros Arequipa, 2018.

También se puede observar en la Figura 149, que reconocieron los activos intangibles al
momento de la adquisicidn, y estos son derecho de marca y relacion de clientes. Para la
valorizacidon de la marca, el enfoque de valor utilizado corresponde al método Relief from
royalty. La tasa de descuento aplicada fue de 14.66% sobre las ventas. Para la valorizacion de la
relacion con clientes, el enfoque de valor utilizado corresponde al método Multi-period excess

earnings. La tasa de descuento aplicada fue de 15.66% sobre las ventas (Ver Figura 151).
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Figura 151

Intangibles. EEFF consolidados Corporacion Aceros Arequipa SA 2018

14,  Intangibles, neto
al 4 contimuacicn se presenta la composician v el movimiento del rubro:
Relzcicn de
Sistema &P (b Derecho de marca clientes otros () Tital
5000 SN00O) SN0 SN0 EA000

Costo

Zaldo al 1 de enero 68,5974 - - 24,227 93,201
Adiciones ava - - 3,121 3,490
Wentas y retiros - - - (24 [94)
Transferencia 104 - - (104 -
Saldo al 31 de diciembre 2017 69,456 - - 27,200 D6, 556
Adician por compra e subsidiaria, nota 1¢d)y i ] 1 351 3si
Adiaones (o) y(ch - 10,780 38,060 9,529 58,369
ventas y retiros (561) - - - (E61)
Transferencia 3,922 - - 33,9223 -
Zaldo al 31 de diciembre 2018 T2, 717 10,780 38,050 33,158 154,715

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Aceros Arequipa, 2018.
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Aspecto Normativo de Auditoria
Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacion financiera
aplicable como lo establece el IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y
Emisién del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En el caso de los
dictdmenes de Corporacion Aceros Arequipa SA tanto en el separado como en el consolidado, se
mencionan en el parrafo de Responsabilidad de la Gerencia que los estados financieros fueron
elaborados de acuerdo con las normas internacionales de informaciéon financiera (Ver Figura
152).

Figura 152

Intangibles. EEFF Consolidados Corporacion Aceros Arequipa SA 2018

Responsabilidad de la Gerencia sobre los Estados Financieros Separados

La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados financieros
separados de conformidad con Mormas Internacionales de Informacion Financiera emitidas por el
International Accounting Standards Board, y del control interno que la Gerencia determina que es
necesaric para permitir la preparacion de estades financieros separados gue estén libres de errores
materiales, ya sea debido a fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Aceros Arequipa, 2018.
El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo

a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Per( y que se encontraban
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vigentes el afio 2018 donde Corporacidon Aceros Arequipa SA realizé la adquisicion de
Comercial del Acero SA. (Ver Figura 153).
Figura 153

Parrafo responsabilidad de la gerencia EEFF separados Corporacion Aceros Arequipa SA 2018

Responsabilidad del Auditor

Muestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financieros
separados basada en nuestras auditorias. Muestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con las
Mormas Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacién en el Perd por la Junta de
Decanos de los Colegios de Contadores Plblicos del Perd. Tales normas requieren que cumplamos
con requerimientos éticos y planifiguemos y realicemos la auditoria para tener una seguridad
razonable de gue los estados financieros separados estan libres de errores materiales.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Aceros Arequipa, 2018.

El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinién” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de Corporacion Aceros Arequipa SA se expresa
que los estados financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, por lo
cual se concluye que es una opinion no modificada (Ver Figura 154).

El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados
con la adquisicion de Comercial del Acero SA. En el caso del Dictamen de Corporacion Aceros
Arequipa SA en los estados financieros separados se encuentra un parrafo de énfasis donde se
menciona que el valor de las inversiones en subsidiarias es bajo el método de participacion
patrimonial. Por otra parte, en el dictamen del consolidado no existe un parrafo de énfasis como
se puede ver en la Figura 154.

Figura 154

Parrafos de opinion y de énfasis EEFF separados Corporacion Aceros Arequipa SA 2018
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Opinicn

En nuestra opinion, los estados financieros separados antes indicados presentan razonablemente,
en todos sus aspectos significativos, 13 situacion financiera separada de Corporacion Aceros
Arequipa 5.A. al 31 de diciembre de 2018 y de 2017, asi como su desempefio financiero y sus flujos
de efectivo separados por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con Mormas
Internacionales de Informacion Financiera emitidas por el International Accounting Standards
Board.

Enfasis Sobre Informacidn Separada

Los estados financieros separados de Corporacidn Aceros Areguipa S.A. han sido preparados en
cumplimiento de los requerimientos legales vigentes en Perd para la presentacion de informacion
financiera. Estos estados financieros reflejan el valor de sus inversiones en subsidiarias y asociadas
bajo el método de participacion patrimonial y no sobre una base consolidada, por lo que se deben
leer conjuntamente con los estados financieros consolidados de Corporacion Aceros Arequipa S.A. y
Subsidiarias, que se presentan por separado y sobre los que emitimos una opinidn sin salvedades
con fecha 15 de febrero de 2019,

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Aceros Arequipa, 2018.
Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Corporacién Aceros
Arequipa SA desde el 2017 hasta el 2020, la bigfour encargada de los informes auditados fue
EY. El segundo aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como
se ve en la Tabla 73 se encuentra por un periodo de dos afios a un mismo auditor. Las normas de
auditoria no mencionan la frecuencia maxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un
mismo auditor, la experiencia dice que cuanto mas se conozca una empresa mas facil sera la
revision y también la omision, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo

de estudio de esta investigacion.
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Tabla 73

Servicios de auditoria Corporacion Aceros Arequipa SA 2017-2020

Entidad Periodo

Corporacion

Aceros 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Arequipa

SA.

Sociedad de EY EY EY EY EY EY

Auditoria

Auditor Carlos Ruiz Ariel Garcia  Ariel Garcia  Mireille Silva  Mireille Silva Patr|_C|a Patn_ua
Ramirez Ramirez

Entes Regulatorios

En el caso de Corporacidon Aceros Arequipa SA, no tiene una ley que directamente sea
solicitada por algunos ministerios que tenga que ver directamente con la actividad que realiza.
Sin embargo, existen normas emitidas que son de caracter general para todo tipo de empresas,
como las regulaciones que da el Ministerio de Trabajo y Promocion del Empleo a través de la
SUNAFIL o el Ministerio de Economia y Finanzas a traves de la SUNAT o entre otras entidades
regulatorias de caracter general.

Banco Internacional del Pert S.A.A. - Interbank (2018)

El Banco Internacional del PerG fue fundado el 1 de mayo de 1897. El afio 1994 pasé a
ser parte del grupo Intercorp, luego de tener diferentes accionistas entre los cuales por un tiempo
fue del estado peruano durante el golpe del general Velasco. EI Banco Internacional del Peru
S.A.A. — Interbank es una subsidiaria de Intercorp Financial Services Inc., una entidad
constituida en Panama en el afio de 2006, que posee el 99.30 por ciento del capital social del
Banco al 31 de diciembre de 2019 y de 2018. A su vez, IFS es subsidiaria de Intercorp Peru Ltd.

En Junta General de Accionistas de fecha 27 de marzo de 2019, se aprob6 la propuesta de
fusion por absorcidn entre el Banco y Contacto Servicios Integrales de Créditos y Cobranzas

S.A. e Inversiones Huancavelica S.A. En este sentido, mediante Resolucién SBS N°4074-2019
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de fecha 4 de setiembre de 2019, la SBS autorizd dicha fusion con fecha efectiva 4 de setiembre
de 2019; los activos absorbidos ascendieron a aproximadamente S/305,000 y correspondian
principalmente a depdsitos en efectivo en el propio Banco (Ver Figura 155).

Figura 155

Fusion por absorcién contacto Servicios Integrales de Crédito y Cobranzas SA e Inversiones

Huancavelica S.A 2019

En la Tabla 74 se muestran algunos datos de la fusion por absorcién Fusion de Contacto
Servicios Integrales de Crédito y Cobranzas SA e Inversiones Huancavelica S.A 2019.
Inversiones Huancavelica S.A. es una empresa inmobiliaria, mientras que Contacto Servicios

Integrales de Crédito y Cobranzas S.A. es una empresa prestadora de servicios de cobranza.
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Tabla 74
Datos de la fusion por absorcion contacto Servicios Integrales de Crédito y Cobranzas SA e

Inversiones Huancavelica S.A 2019

Empresa Pais del Monto de la

ARO Target (Empresa Objetivo)  Pais del Tarjet L EEFF Fecha de Fusion GRUPO
compradora Comprador transaccion $
Contacto Servicios
Integrales de Créditos y Banco 250 mil 560 soles Banco
. Internacional del . Internacional del

2019 Cobranzas SA. e Pen Per 4/09/2019 Intercorn

: . ! Perl SAA. 4 ————— PeriSAA.- P

Inversiones Huancavelica (Interbank) 1°087,642.00 Interbank
SA. soles

Aspecto Normativo Contable

De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Contabilidad 27 “Estados
Financieros Separados” indica que los estados financieros separados son presentados por
entidades que tienen inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas. En el caso de
Banco Internacional del Pert S.A.A. — Interbank, se tiene la informacion financiera desde el afio
2002 en la BVL. En ese afio ya se encuentra a la subsidiaria Inversiones Huancavelica S.A como
se puede veren la.

Figura 156. En el afio 2006 recién aparece Contacto Servicios Integrales de Crédito y
Cobranzas SA, como una de las subsidiarias de Interbank como se puede ver en la Figura 157.

Figura 156

Inversiones permanentes - Banco Internacional del Peru - Interbank 2003

a1, Inversiones permanentes
ay Esie rubro estd compuesto por las siguientes partidas:
£
2003 2002
SH000) SHO00Y
Participacion en fondo de inversicn
diel exterior (b) 11,935 11,693
Inversiones en subsidiarias — {c)
Corporacién nmobiliaria La Unién 500
Z4 B6ZE =5 514
7815 a.7a1
4 a7 4. S50
F. 497 3524
1.2z0 i1
as3 1013
a7 154
Asociada y diversas -
Supermercados Santa Isabel S.4, nota .
=(a) 17 368




Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Interbank, 2003.

financieros no revelan razon de la adquisicion o creacion de esta empresa. También algo que
Ilamo la atencion es que en el afio 2009 no figuran las inversiones en subsidiaras solo en
asociadas como se puede ver en la Figura 158. En el comparativo del 2010 si se encuentra la

informacion de ambas empresas en el 20009.

En el caso de Contacto Servicios Integrales de Crédito y Cobranzas SA los estados

Figura 157

Inversiones permanentes - Banco Internacional del Per( - Interbank 2006

(a)

7. Inversiones permanentes

A confinuacién se presenta el detalle de las inversiones permanentes:

Fondo de inversion administrado por

Compass, Capital (Cayman) Limited

Inversiones en subsidiarias — (b}

Interfondos 5.A. Sodedad Administradora
de Fondos Mutuos

Carporacion Inmobiliaria de La Linidn 800
SA d)

Internacional de Titulos Sociedad
Titulizadora 5.4 - Intertitulos 3T,

Imversiones Huancavelica 5.A.

Contacte Servicies Integrales de Crédito y
Cobranzas S.A.

Porcentaje de participacion

Valores en libros

2007

8.66

100.00

10000

10000
100.00

100.00

2006

6.68

100.00

100.00

100.00
100.00

100.00

2007
SH200)

40,323

20,780

5,857
1422

2006
5000}

8.066

25.020

22.088

4.001
1.406

1.800

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Interbank, 2006.
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El afio 2019 el Banco Internacional del Per( S.A.A. — Interbank registro sus inversiones

en subsidiarias bajo el método de participacién patrimonial. En la Tabla 75 se muestra el registro

en libros de las empresas fusionadas.
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Inversiones en asociadas. Interbank 2009
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10, Inversiones en asociadas, neto

(ay Este rubro estd compuesto por las siguientes partidas:

Porcentaje de participacién

2009 2008
Acciones =
Procesos MC Perd 5.4, 5000 S0.00
Visanet Perd 5.4, 1684 15.01
La Fidwciaria S_A. 35,00 3496
Titulizadara Peruana Sociedad
Titulizadora 1500 15.00

Ofras menares

Menos =
Provisién para desvalorizacidn de

inversiones en asociadas

Fondos interbancarios

Inversiones negociables y disponibles para la venta,

netas

cartera de crédites, neta
Inwersiones a vencimiento, netas
Inwersiones inmaebiliarias, netas
Inwersiones en asociadas, neto
Inmuebles, mobiliarie y equipoe, neto
Cuentas por cobrar y otros actives

Bienes realizables, recibidos en pago y adjudicados,

neta

activo diferide por participacion de los trabajadores e

impuesto a la renta

28,905

24,313

10

11

1z

i7

3,263,770

2,650,675
9,610,214
968,234
574,796
28,205
534,574

569,142

10,463

39,325

2,747 680
6,030

2,167,813
8,936,917
1,133,825
467,628
24,313
520,355

556,065

13,088

56,586

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Interbank, 2009.
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Tabla 75
Valor en libros de absorcién Contacto Servicios Integrales de Crédito y Cobranzas SA (2006-2019) e Inversiones Huancavelica S.A

(2002-2019)

Empresa Porcentaje de participacion accionaria
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
% % % % % % % % % % % % % % % % % %
Inversiones 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Huancavelica Valor en Libros
SA. 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) Sf.(000) S/.(000) S/.(000) SI.(000) Sf.(000) Sf.(000) S/.(000) Sf.(000) S7.(000) S/.(000) S/.(000) Si.(000)
S/1013  S/953 S/1314 S/1179 S/1406 S/1422  S/388  S/104  $/103  S/101  S/100  S/100  S/100  S/100  S/100  S/100  S/100 Fusién

Empresa Porcentaje de participacion accionaria
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Contacto % % % % % % % % % % % % % %
Servicios 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Integrales de Valor en Libros

Créditos y 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Cobranzas SA. ¢/ 000) 5/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) SI.(000) SI.(000) S/.(000)
1000  S/2577 S/3198 S/3673 S/4121 S/3908 S/3833 S/3842  S/506  S/442  S/442  S/300  S/378 Fusion
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A continuacion, se analiza la informacion revelada en el estado financiero consolidado.
De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacion Financiera 10, “Estados
Financieros Consolidados”. La norma define el principio de control que tiene que tener el
inversor sobre sus subsidiarias, con tres palabras que definen a este control: poder, rendimiento,
influencia. En el caso del Banco Internacional del Pert S.A.A. — Interbank se ve que esta
definicidn se ajusta a los conceptos establecidos en la norma. Sin embargo, no consolida a pesar
que en el afio 2019 cuenta con 2 subsidiarias de las cuales tiene el 100% de participacién como
se puede ver en la Figura 159.
Figura 159

Inversiones en subsidiarias Interbank 2019

6. Inversiones en subsidiarias y asociadas
(a) A continuacion se presenta el detalle de las inversiones en subsidiarias vy asociadas:
Porcentaje de participacion Valores en libros
2019 2018 2019 2018
% % SO0 SM000)

Inversiones en subsidiarias
Internacional de Titulos Sociedad

Titulizadora 5.A. = Intertitulos

5.T. 100.00 100.00 12,186 11,336
Compafiia de Servicios Conexos,

Expressnet 5.A.C. 100.00 100.00 11,496 9,832
Interfondeos 5.A. Sociedad

Administradora de Fondos

Mutuos ¢ ) - 100 - 47111
Contacto Servicios Integrales de

Crédito v Cobranzas 5.4. (d) E 100.00 - 378
Inversiones Huancavelica S_A. (d) - 100.00 - 100
Sub total 23,682 68,757

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Interbank, 2019.
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Como se ve en la Figura 155, la empresa que consolida a Banco Internacional del Peru
SAA Interbank es la empresa Intercorp Financial Services Inc., que en sus estados financieros
consolidados del 2019 menciono la fusién de Inversiones Huancavelica S.A. y Contacto
Servicios Integrales de Créditos y Cobranzas S.A. De la misma forma en los estados financieros
de Intercorp PerG Ltd., se menciona a la fusion.

Aspecto Normativo de Auditoria.
Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacion financiera
aplicable como lo establece el IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y
Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En el caso de los
dictamenes de Banco Internacional del Peri SAA Interbank, se mencionan en el parrafo de
Responsabilidad de la Gerencia que los estados financieros fueron elaborados de acuerdo con las
normas contables establecidas por la SBS para las entidades financieras en el Per (Ver Figura
160).

Figura 160

Parrafo responsabilidad de la gerencia EEFF Interbank 2019

Responsabilidad de la Gerencia sobre los Estados Financieros

La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
de conformidad con normas contables establecidas por la Superintendencia de Banca, Seguros y
AFP (SBS) para las entidades financieras en el Perd, y del contrel interno gue la Gerencia determina
gue es necesario para permitir la preparacién de estados financieros que estén libres de errores

materiales, ya sea debido a fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Interbank, 2019.
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El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Peru y que se encontraban vigentes el
afio 2019 donde se realiz6 la fusion entre Interbank y Contacto Servicios Integrales de Créditos y
Cobranzas S.A. e Inversiones Huancavelica S.A. (Ver Figura 161).

Figura 161

Parrafo responsabilidad del auditor. EEFF Interbank 2019

Responsabilidad del Auditor

MNuestra responsabilidad consiste en expresar una opinidn sobre estos estados financieros basada
en nuestras auditorias. Muestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con las Mormas
Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacion en el Perd por la Junta de Decanos de
Colegios de Contadores Plblicos del Perd. Tales normas requieren que cumplames con
requerimientos éticos y planifiguemos y realicemos la auditoria para tener una sequridad razonable
de gque los estados financieros estan libres de errores materiales.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Interbank, 2019.

El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinidén” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o0 no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de Banco Internacional del Perid SAA —
Interbank se expresa que los estados financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos

significativos, por lo cual se concluye que es una opinion no modificada (Ver

Figura 162).
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Figura 162

Parrafo de opinion EEFF Interbank 2019

opinién

En nuestra opinién, los estados financieros antes indicados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacidn financiera del Banco Internacional del Perd S.A.A. - Interbank al
21 de diciembre de 2019 y de 2018, asi como su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por
los afios terminados el 31 de diciembre de 20129, de 2018 y de 2017, de conformidad con las
normas contables establecidas por la Superintendencia de Banca, Seguros v AFP (SBS) para las
entidades financieras en el Perd, ver nota 2.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Interbank, 2019.

El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados
con la fusion entre Inversiones Huancavelica S.A., Contacto Servicios Integrales de Créditos y
Cobranzas S.A. y el Banco Internacional del Pert SAA, en este caso el dictamen no revela
ninguna informacion sobre la fusion. Tampoco revela la informacién de la valuacion de sus
subsidiarias ya que no consolida a pesar de contar con dos subsidiarias en el afio 2019. Solo
aparece un parrafo de Otros asuntos donde se menciona una modificacion retrospectiva en el
estado de resultados.

Servicios de Auditoria.

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Banco Internacional
del Peri SAA — Interbank se ve que a partir del afio 2003 hasta el 2019 ha contado con los
servicios de la Big4 EY. El segundo aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de
la auditoria y como se ve en la Tabla 76 se encuentra a un mismo auditor por el periodo de cinco

afios. Las normas de auditoria no mencionan la frecuencia maxima para contratar a una firma de
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auditoria, 0 a un mismo auditor, la experiencia dice que cuanto mas se conozca una empresa mas
facil sera la revision y también la omision, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no

son objetivo de estudio de esta investigacion.
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Tabla 76

Servicios de auditoria Interbank 2003-2019

Entidad Periodo
Banco
'”::;a;'inide' 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Interbank
SOCquad,de EY EY EY EY EY EY EY EY EY EY EY EY EY EY EY EY
Auditoria
Auditor Juan Juan Cristian Cristian |[Juan Juan Juan Victor Victor Cristian Cristian Cristian Cristian Cristian [Victor Victor
Paredes [Paredes Emmerich Emmerich [Paredes |Paredes |Paredes [Tanaka Tanaka Emmerich | Emmerich | Emmerich | Emmerich | Emmerich [ Tanaka Tanaka
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Entes Regulatorios

El Banco Internacional del Perd SAA — Interbank esta autorizado a operar como banco
multiple por la SBS, de acuerdo con los dispositivos legales vigentes en el Peru. Las operaciones
del Banco estan normadas por la Ley General del Sistema Financiero y de Seguros y Orgénica de
la SBS, Ley N°26702 y modificatorias, que establece los requisitos, derechos, obligaciones,
garantias, restricciones y demas condiciones de funcionamiento a las que se encuentran sujetas
las personas juridicas de derecho privado que operan en el sistema financiero y de seguros.
Alicorp S.A.A (2019)

Anteriormente se menciond el inicio de operaciones y algunos datos sobre Alicorp
S.A.A. El 31 de enero de 2019, Alicorp SAA a través de su subsidiaria Alicorp Inversiones S.A.
adquirio la totalidad de las acciones integrantes del capital social de la empresa Tecnologia
Aplicada S.A. Esta empresa es a su vez propietaria del 99.9 por ciento de las acciones comunes
de Intradevco Industrial S.A., del 98.82 por ciento de las acciones de Intradevco S.A., ambas
empresas constituidas en Peru, y de manera indirecta a traves de Intradevco Industrial S.A. del
100 por ciento de las acciones de Atlantis S.A., empresa constituida en Uruguay. El importe de la
transaccion ascendio a US$484,641,000 (S/1,628,270,000) (Ver Figura 163 y Tabla 77).
Figura 163

Adquisicion de Intradevco (Alicorp 2019)
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Tabla 77

Datos de la adquisicion de Intradevco 2019

Target .
~ . . E Pais del Monto de |
ARO (Empresa  Pais del Tarjet P o0 as de ontocdefa EEFF GRUPO
L compradora  Comprador  transaccion $
Objetivo)
2019 Intradevco Peru Alicorp SAA Perd $484,641,000 Alicorp S A.AA Romero

Intradevco Industrial S.A. es una empresa constituida y domiciliada en el Per(, dedicada
a la fabricacion y distribucion de productos de articulos de limpieza para el hogar: detergentes,
insecticidas, lavavajillas y otros; articulos de cuidado personal: pastas dentales, jabones liquidos,
desodorantes, productos OTC (Over the counter, firmacos se pueden comprar sin receta médica)
y otros. Con la compra Intradevco, Alicorp SAA suma las marcas de cuidado para el hogar como
Sapolio, Patito, Amor, Premio, Platex, Broncex, entre otras. Mientras que en cuidado personal
sus principales marcas son Dento, Aval y otras. Atlantis S.A. es una empresa constituida y
domiciliada en la Republica de Uruguay, dedicada principalmente a la fabricacién y distribucién
de productos de limpieza para el hogar, cuidado personal y farmacos. Tecnologia Aplicada S.A.
es una empresa holding constituida y domiciliada en Islas Britanicas en 1992. Intradevco S.A., es
una empresa constituida y domiciliada en el Perd, la cual se dedicaba a la comercializacion de
productos fabricados por Intradevco Industrial S.A. En la actualidad, esta empresa se encuentra
inoperativa.
Aspecto Normativo Contable

De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Contabilidad 27 “Estados
Financieros Separados” indica que los estados financieros separados son presentados por
entidades que tienen inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas. El 31 de enero
de 2019, Alicorp SAA a través de su subsidiaria Alicorp Inversiones S.A. adquirio

indirectamente las acciones de Intradevco. En el estado de situacion financiera se encuentra un
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rubro llamado “Inversiones Contabilizadas aplicando el método de participaciéon” como se puede
ver en la Figura 164.

Al ir al detalle de la nota 10 se encuentra en la lista de las subsidiarias de Alicorp SAA a
Alicorp Inversiones SA, que es la empresa que adquirié indirectamente las acciones de
Intradevco (Ver Figura 165)

Figura 164

Inversiones. EEFF separados Alicorp SAA 2019

Activo no corriente
Otras cuentas por cobrar, neto (S} 22,562 1,416 1,883
Instrumentos financieros derivados 22¢b) 11,767 15,226 11,459
Otros activos financieros 342 342 342
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 32(b) 60,840 120,694 134,551
Inversiones contabilizadas aplicando el método de

participacién 10 4,999,756 2,543,644 2,461,018
Propiedades, planta y equipo, neto 11 1,126,008 1,102,686 1,098,119
Activos intangibles, neto 12 264,043 153,724 127,624
Activos por derecho de uso, neto 13 265,040 241,153 196,145
Plusvalia 14 154,739 154,739 154,739
Total active no corriente 6,915,097 5,234,624 4,185,880
Total active 8,736,316 7.375,671 6,359,409

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Alicorp, 2019.
Figura 165

Nota 10 Inversiones. EEFF Alicorp SAA 2019

10, Inversiones contabilizadas aplicando el método de participacion
ay A continuacion se presenta la composician del rubro:
Participacidn en el capital
social (%) 2019 2018
2019 2018 S/0000 SA000
{Reestructurado,
nota 2.33

Subsidiarias -
Alicorp Inversiones S.A. (b)), ¢y 100.00 100.00 3,146,893 1,778,361
Industrias Teal 5_4. 99 26 99 256 695,364 673,678
Cernical Group 5.A. 10000 100,00 409,248 416,015
Global Alimentos 5. A.C. 10000 10000 331,633 328,095
Witapro S_A. 99.59 99.59 325,337 281,952
Alicorp Ecuador S_A. 10000 100,00 77,280 Ta,174
Consorcio Distribuidor Iquitos S_A. () 41 37 4137 13,707 13,853
Prooriente 5_A. 99 9% 9. 99 5,794 8,151
Alicorp Argentina S.C_A. v Subsidiarias

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Alicorp, 2019.
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A continuacion, en la Tabla 78 se muestra el valor en libros de la subsidiaria Alicorp
Inversiones SA. Alicorp SAA tiene como politica registrar las inversiones en sus subsidiarias
bajo el método de participacion patrimonial.

Tabla 78

Valor en libros de Alicorp Inversiones SA del 2018 al 2020

Empresa Porcentaje de participacion accionaria
2018 2019 2020
% % %
Alicorp 100 100 100
Inversiones Valor en Libros
S.A. 2018 2019 2020

S/. (000) S/. (000) S/. (000)
S/1,778361  S/3146,893  S/3,729,742

A continuacion, se analiza la informacion revelada en el estado financiero consolidado.
De acuerdo con IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacion Financiera 10, “Estados
Financieros Consolidados”. La norma define el principio de control que tiene que tener el
inversor sobre sus subsidiarias, con tres palabras que definen a este control: poder, rendimiento,
influencia. En el caso de Alicorp S.A.A se ve que esta definicidn se ajusta a los conceptos
establecidos en la norma. Ademas, en el parrafo 22 se menciona que “una controladora
presentara las participaciones no controladoras en el estado de situacion financiera consolidado,
dentro del patrimonio, de forma separada del patrimonio de los propietarios de la controladora”
(Ver Figura 166). En el caso de la adquisicion de Intradevco, si bien es cierto que la adquisicion
de la empresa Tecnologia Aplicada SA es por el 100%, como se puede apreciar en la Figura 163,
existe un porcentaje minimo entre las subsidiarias de esta Intradevco Industrial SA 0.01% e
Intradevco SA 1.18%. Sin embargo, al ir al detalle de nota 24, no se puede comprobar si en la

parte no controladora esta incluido este porcentaje minimo de la adquisicion de Intradevco.



Figura 166

Patrimonio Alicorp SAA EEFF consolidados 2019-2018
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Patrimonio 24
Capital emitido 847,192 847 192
Acciones de inversion 7,388 7.388
Otras reservas de capital 165,368 168,329
Resultados acumulados 2,415,276 1,674,236
Oftras reservas de patrimonio (8,719) 311,284
Patrimonio atribuible a los propietarios de la

controladora 3,426,505 3,208,429
Participaciones no controladoras 32,001 16,546
Total patrimonio 3,458 506 3,224,975
Total pasivo y patrimonio 11,242,281 9,368,650

847,192
7,388
170,227
1,636,454

216,279

2,877,540
14,617

2,892,157

7,373,781

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Alicorp, 2019.

Ahora se analiza la informacién a revelar en el caso de una combinacion de negocios. La

IASB (2010) en la Norma Internacional de Informacién Financiera, “Combinaciones de

Negocios” dice que el objetivo de esta norma es mejorar la informacion presentada en este tipo

de negociaciones. Lo primero que se realiza contablemente en una adquisicion de una empresa es

identificar los activos y pasivos de la empresa adquirida y llevarlos a valor razonable como se

puede ver en la Figura 167.

La norma establece el plazo de un afio para realizar los ajustes correspondientes, sin

embargo, se ve en el consolidado del 2020 que la mayoria de los montos se mantienen igual que

el 2019, a excepcion de otros pasivos, razon por la cual la plusvalia mercantil paso a ser S/.

462,755,000 (2019) a S/. 476,855,000 (2020), como se puede ver en la Figura 168.
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Figura 167

Valores razonables adquisicion de Intradevco 2019

Valoren Ajustesal valor Valor razonable
libros razonable de las entidades
S/.(000) S/.(000) S/.(000)

Activos
Efectivoy Equivalentes en efectivo 44,049 44,049
Cuentas por cobrar 171,231 171,231
Inventarios, neto 202,068 202,068
Otros activos 34,862 50,258 85,120
Propiedades de inversion 7,754 7,754
Activos intangibles, nota 15 4,362 462,385 466,747
Propiedades,planta y equipo, nota 14 (e”) 322,809 506,462 829,271
Activos porimpuesto a las ganancias diferido 16,293 16,293
Pasivos 0
Otros pasivos financieros -142,826 -142,826
Cuentas por pagar -103,696 -103,696
Otros pasivos -35,824 -55,230 -91,054
Pasivo porimpuesto a las ganancias diferido -31,269 -300,166 -331,435
Total activos netos identificados 473,520 680,002 1,153,522
Plusvalia proveniente de las adquisiciones, notal7 462,755
Contraprestacion transferida 1,616,277

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Alicorp, 2019.
También se encuentra en la Figura 168, los rubros ajustados a sus valores razonables,
otros activos, intangibles, propiedad planta y equipo, entre otros. En el caso de los intangibles, se

reconocieron activos como licencias y software, marcas, lista de clientes y acuerdos de no
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competencia, como se puede ver en la Figura 169. EI monto total reconocido a valores
razonables al momento de la adquisicion en el rubro de intangibles fue por un valor de S/.
462,385,000, sin embargo, como se ve en el detalle de los intangibles, el valor total es de S/.
466,747,000. La diferencia es por los S/. 4,362,000, que era el valor en libros que tenia la
empresa adquirida. Los métodos utilizados para el reconocimiento de los intangibles fueron para
la valorizacion de las marcas se aplico el método Relief from royalty, para la valorizacién de la
relacion con socios comerciales y con clientes se aplico el método Multi-period excess earning.
Ambos métodos estan basados en el enfoque de ingresos.

Figura 168

Valores razonables ajustados al 2020. adquisicion Intradevco 2019.

Valor razonable
de las
Ajustes al valor entidades
Valor en libros razonable adquiridas

S/ftooo) SO0 SAI000)
Activos
Efective y equivalente de efectivo 44,0439 - 44 049
Cuentas por cobrar 171,231 - 171,231
Inventarios, neta 202,068 - 202,068
Otros activos 34,862 50,258 85,120
Propiedades de inversidn 7. 754 - 7.754
Activos intangibles, nota 27 4. 362 462 385 456, T4T
Propiedades, planta y equipc, nota 26{e) 322,809 306,462 829271
Active por impuesto a las ganancias diferide - 16,293 16,293
Pasivos
Otros pasives financieros 142,826 - 142 826
Cuentas por pagar 103,696 - 103,656
Otros pasivos 35,824 69,330 105,154
Pazivo por impuesto a las ganancias diferido 31,269 300,166 331,435
Total actives netos identificados 473,520 665,902 1,139 422
Pluzvalia provenientes de las adquisiciones 476,855
Contraprestacion transferida 1,616,277

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Alicorp, 2019.



Figura 169

Intangibles EEFF consolidados Alicorp 2019
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(a}

13.  Activos intangibles, neto

4 continuacion se presentan los movimientos del costo y amortizacion acumulada:

Costo

Saldes al 1 de enero de 2018

Adiciones {e)

Tranzferencias (dy

Adquisicion de subsidiarias ¢

Ciferancia de conversion y efecto de inflacion
Saldos al 31 de diciembre de 2018
adiciones (g}

Transferencias (dy

Adquisicion de subsidiarias ¢f)

Ciferancia de conversion v efecto de inflacion

Saldes al 31 de diciembre de 2019

Licencias Lista Acuerdos de no
y software Marcas {cp de clientes competencia oOtros Total
SO0 Sfio0na) /000 Sf1000) S#¢000) 5/¢000)
152,953 443,707 T7.277 44,368 55,459 T73, 764
BT9 &4,052 - 37.280 102211
22,031 [E1) - {1,252} {16,218) 4,558
2,375 27, 888 111,277 T 141,597
(2,543 (9,078 T20 314 i (10,579)
175,695 526.566 189.274 43,430 76,536 1,011,501
48 14,430 - 134,536 149,014
29,152 455 - (30,218) (591}
o1 333.090 132,568 828 § 465,747
{1,685) {13,223) (3, 729) [E=1-3] 3,821 (14.201)
203,311 B&61,329 318,213 44,242

184,675 1,611,770

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Alicorp, 2019.
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En el caso del rubro de PPE, como se puede ver en la Figura 170, el valor total
reconocido fue por S/829,271,000, este valor es la sumatoria de los valores en libros de la
empresa adquirida (Intradevco) y las PPE adquiridas a su valor estimado de mercado.
Lamentablemente no se cuenta con informacion sobre el proceso de valorizacién de la PPE a sus
valores de mercado.

En cuanto a los demas rubros ajustados a sus valores razonables, no se revelaron los
detalles en las notas a los estados financieros de Alicorp SAA 2019, afio de la adquisicion de
Intradevco.

Lo segundo es reconocer la plusvalia o credito mercantil, como se ve en la Tabla 79. Esta
plusvalia no ha sufrido deterioro hasta el 2020. Las diferencias que se muestran entre el afio 2019
y el afio 2020, es primero porque se adjunto la plusvalia mercantil de S/. 462,755,000 (2019) a
S/. 476,855,000 (2020) ya que la NIIF 3 te da el plazo de 12 meses para los ajustes que sean
necesarios. La segunda razon por la que los datos no coinciden con los montos registrados a sus
valores razonables se debe principalmente a las variaciones en el tipo de cambio por la
conversion de las monedas funcionales de las plusvalias reconocidas en las subsidiarias del
extranjero, a soles, segun la metodologia de traslacion. Otra informacion que se revela en las
notas, es el financiamiento con el que se adquirio a Intradevco. Este financiamiento fue por
préstamos bancarios y emision de bonos, como se puede ver en la Figura 171.

Tabla 79

Plusvalia mercantil. Adquisicion Intradevco 2019

Plusvalia 2018 2019 2020
Mercantil s/.(000) s/. (000) s/.(000)
Intradevco
Industrial S.A.

y Atlantis S.A, - S/461,663 S/A75,494




Figura 170

Propiedad planta y equipo. EEFF consolidados Alicorp SAA 2019
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Propiedades, planta y equipo, neto

Ca) Los movimientos de este rubro son como sigue:

Costo

Saldos al 1 de enero de 2018

Adiciones (f)

Bajas v ventas gy

Transferencia ()

Adquizicién de subsidiarias ()

Diferencia de conversion y efecte de inflacicn

Saldos al 31 de diciembre de 2018
adiciones (f)

Bajas v ventas gy

Tranzferencia oy

Adquisicion de subsidiarias ()

Ciferencia de conversion y efecta de inflacian

Saldos al 31 de diciembre de 2019

Terrenos
50000

547.653
1,377
(2800

(1,145)
T3.0le
960

621,581
€3,333)
7.685
307.299
(4,927

928,305

Edificies, plantas y Magquinaria Unidades de
otras construcciones ¥ equipa transporte
SM000) SM000) Sf000)
T429,001 1.558.627 3,526
&,857 21,143 1&62
(2,274) (46.427) {431)
19,692 &7.568 347
184,802 343.9686 3,495
27,952 &7.262 221
988,030 2.012.479 11,320
501 1,183 153
(5,068) (32,1243 (11,710}
56,366 116,093 8,196
164,306 276.158 5,525
{21,718} (34,049) (3T7)
1,181,417 2,339,740 13,107

Muehles Equipos de Equipos

¥ ENSETes computo diversos

(000} 50000y Sf(000)
32,667 13,457 67,7533
354 136 420
(1000 (823) 14,978}
(150} 5481 8,846
3,150 3,696 12,566
43 T.ET2 (2,054}
35,970 29,819 73,5353
160 i7me 244
(1,038 (2,763} {1,822}
B,492 6,451 28,710
2,146 1,638 58,809
(229} (602) 12,299)
45,503 34,722 153,195

Qbras en
curso (i Total
Sf(000) Sfto00)
89,474 3.064,158
180,043 212 498
{739 (56,072}
(113,609) (12,650}
16,712 643,623
4,590 93,652
176.457 3,951,209
222,068 224,488
1653) (59,509}
(232 ,485) (432}
13,3890 829,271
{4, TE5) (68,9686}
173,992 4,875,981

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Alicorp, 2019.




Figura 171

Financiamiento adquisicion de Intradevco. Otros pasivos y bonos de Alicorp SAA EEFF consolidados 2019
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Sumitome Cerporation (.23 Dolares estadounidenses L3M +1.25% Abril de 2022 H 186,893
The Bank of Nowva Scotia (b.2) Délares estadounidenses L3IM + 1.25% Abril de 2022 - 186,893
Banco Sabadell (b.2)y Délares estadounidenses L3IM + 1.25% Abril de 2022 - 158,859
JP Morgan Chase Bank (b.2) Délares estadounidenses L3M + 1.25% abril de 2022 H 28,034
18.1 Bonas
{a) A continuacion se presenta la compasicicn del rubro:
2019 2018
Tasa de
Moneda de interés Porcion Parcion no Parcian Parcian no
Vencimiento origen nominal anwal carriente corriente Total corriente carriente Total
% H (0] s oo} 5/(000) S/(o0g) sf{oon) sftooo)
Dolares
Senior Motes () Marzo de 2023 estadounidenses 31.875 205,853 205,853 209,453 209,453
Senior Motes (Ch Abril de 2027 soles 6.875 1,622,515 1,622,515 H

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados Alicorp, 2019.
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Aspecto Normativo de Auditoria
Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”. En el caso de los dictamenes de Alicorp S.A.A tanto en el separado como
en el consolidado, se mencionan en el parrafo de Responsabilidad de la Gerencia que los estados
financieros fueron elaborados de acuerdo con las normas internacionales de informacion
financiera (Ver Figura 172).

Figura 172

Parrafo de responsabilidad de la gerencia, dictamen Alicorp SAA 2019

Responsabilidad de |a Gerencia sobre fos estados financieros separados

La Gerencia es responsable de la preparacién y presentacién razonable de estos estados financieros
de conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera emitidas por el International
Accounting Standards Board, v del control interno gue la Gerencia determina que s necesario para
permitir la preparacion de estados financieros separados que estén libres de errores materiales; va

sea debido a fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Alicorp, 2019.

El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Perl y que se encontraban
vigentes el afio 2019 cuando Alicorp S.A.A realizo la adquisicion de Intradevco (Ver Figura

173).
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Figura 173

Responsabilidad del auditor, dictamen Alicorp SAA 2019

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financieros
separados basada en nuestras auditorias. Nuestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con las
Normas Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacion en el Pert por la Junta de
Decanos de los Colegios de Contadores Publicos del Perd. Tales normas requieren que cumplamos
con requerimientos éticos y planifiguemos y realicemos la auditoria para tener una seguridad
razonable de que los estados financieros separados estan libres de errores materiales.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Alicorp, 2019.

El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opiniéon” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de Alicorp SAA se expresa que los estados
financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, por lo cual se
concluye que es una opinion no modificada (Ver Figura 174).

Figura 174

Opinidn del auditor, dictamen separado Alicorp SAA 2019

Opinion

En nuestra opinién, los estados financieros separados adjuntos, preparados para los fines indicados
en el parrafo siguiente, presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacian
financiera de Alicorp 5.A.A. al 31 de diciembre de 2019 y de 2018, asi como su desempefio
financiero y sus flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con
Mormas Internacionales de Informacion Financiera emitidas por el International Accounting
Standards Board.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Alicorp, 2019.
El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados con la

adquisicion de Intradevco. En el caso del Dictamen de Alicorp SAA en los estados financieros
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separados se encuentra un parrafo llamado “Enfasis sobre la informacion separada” donde
menciona que el valor de las inversiones en subsidiarias es bajo el método de participacion
patrimonial (Ver Figura 175).

Figura 175

Parrafo de Enfasis Dictamen Separado Alicorp SAA 2019

Enfasis sobre la informacion separada

Los estados financieros separados de Alicorp 5.A.A han sido preparados en cumplimiento de los
requerimientos legales vigentes en Perd para la presentacion de informacion financiera. Estos
estados financieros separados reflejan el valor de sus inversiones en subsidiarias y asociada
utilizando el método de participacion patrimonial y no sobre una base consolidada, por lo que se
deben leer conjuntamente con los estados financieros consclidados de Alicorp 5.A.A. y Subsidiarias,
que se presentan por separado y sobre los gue emitimos una opinion sin salvedades con fecha 19 de
febrero de 2020.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Alicorp, 2019.
Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Alicorp SAA desde
el 2014 hasta el 2020, la bigfour encargada de los informes auditados fue EY. El segundo
aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como se ve en la Tabla
80 se encuentra por un periodo de tres afios a un mismo auditor. Las normas de auditoria no
mencionan la frecuencia méxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un mismo auditor,
la experiencia dice que cuanto méas se conozca una empresa mas facil sera la revision y también
la omisidn, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo de estudio de esta

investigacion.
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Tabla 80

Servicios de auditoria Alicorp SAA 2014-2020

Entidad Periodo
Alicorp SAA 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Soc Ie(?lad,de EY EY EY EY EY EY EY
Auditoria
. Ricardo del Ricardo del Ricardo del Carl.og Carl_o_s
Auditor Juan Paredes Juan Paredes Valdivia Valdivia

guila guila gufa Valladares  Valladares

Entes Regulatorios

En el caso de Alicorp SAA, no tiene una ley que directamente sea solicitada por algunos
ministerios que tenga que ver directamente con la actividad que realiza. Sin embargo, existen
normas emitidas que son de caracter general para todo tipo de empresas, como las regulaciones
que da el Ministerio de Trabajo y Promocién del Empleo a través de la SUNAFIL o el Ministerio
de Economia y Finanzas a través de la SUNAT o entre otras entidades regulatorias de caracter
general.
Hermes Transportes Blindados SA (2020)

Hermes Transportes Blindados S.A es una entidad peruana constituida en abril de 1983.
Tiene como actividad econémica brindar servicios de traslado, custodia y procesamiento de
dinero y valores; asi como, el servicio de traslado de documentos y otros en la ciudad de Lima y
otras ciudades del Peru a través de sus diecisiete sucursales ubicadas en Arequipa, Cajamarca,
Cusco, Chimbote, Huacho, Huancayo, earning, Tacna, Trujillo, Chiclayo, Huanuco, Huaraz,
Puerto Maldonado, Tumbes, Jaén, Andahuaylas y Piura.

El 3 de diciembre de 2019 el grupo CVC Capital Partners presentd una oferta publica de
adquisicion, para obtener de manera directa e indirecta el 98.04 % de las acciones de Hermes,
por un valor total de $400 millones. A partir del 03 de enero de 2020 la Hermes es una

subsidiaria de Zeus Investments Per( S.R.L., quien posee en forma directa el 83.83 por ciento y
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en forma indirecta a través de Nisa Blindados S.A. el 14.47 por ciento de su capital social (Zeus

posee el 98.04 por ciento del capital social de Nisa Blindados S.A.). Cabe mencionar, que Zeus

es un vehiculo afiliado al fondo de inversion CVC Capital Partners (fondo de inversion

constituido en Gran Bretafia) y que mediante una Oferta PUblica de Adquisicion adquirié las

acciones que mantenia Rhino Investment Holding Limited en la Compafiia (Ver Figura 176 y

Tabla 81).
Figura 176

Adquisicion de Hermes Transportes Blindados SA 2020

Rhino
Investment
Halding Limited

Hermes Miz=
Tmnspurtﬁ Blindados 5.4

Blindados 5.A 14475

Tabla 81

Datos de la adquisicion de Hermes Transportes Blindados SA 2020

Target .
- . . Empresa Pais del Monto de la Toma de
ANO (Empresa  Pais del Tarjet P ) EEFF GRUPO
L compradora  Comprador  transaccién $ Control
Objetivo)
Hermes . Hermes .
2020 Transportes Peru CVC Capital Gran Bretafia US$ 400 millones Transportes  3/01/2020 CVC Capital
Partners Partners

Blindados SA Blindados SA
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Aspecto Normativo Contable

En el caso de adquisicion de Hermes Transportes Blindados SA, la informacion revelada
sobre la adquisicion por parte del grupo CVC Capital Partners aparece en el afio 2019, como se
puede ver en la Figura 177.
Figura 177

Nota 1 de los EEFF separados Hermes Transportes Blindados SA 2019

El 3 de enero de 2020, |3 Bolsa de valores de Lima adjudicd a Zeus, como resultado de 1a OPA, el
83,93 por ciento de las acciones comunes con derecho a voto de la Compafiia al precio
establecido en el Prospecto Informativo correspondiente, cumpliéndose asi con 1a condicion de
adguisicion del minimeo de acciones indicado en el Prospecto Informative de 1a OPA. En ese
sentido, y de acuerdo al reporte emitido por CAVALL 5.A. LC.L.V el accionariado de la Compafiia
al 3 de enero de 2020 queda establecido de |a siguiente manera;

Mimero de Total de
Mombre del accionista acciones participacidn
%
Zeus Investments Perd 5.R.L. 73,231,163 83.93
Misa Blindados 5_A. 12,878,100 1476
Fideicomizo N® 568 1,047,000 1.20
Oftros 93,737 011

87,250,000 100.00

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Hermes, 20109.
Sin embargo, en la nota 17 Patrimonio, se encuentra que la composicién del patrimonio
esta dada por 3 accionistas de los cuales 1 tiene el 75%, que en este caso viene a ser el grupo

Carlyle, como se puede ver en la Figura 178.
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Figura 178

Nota patrimonio EEFF separados Hermes Transportes Blindados SA 2019

17.  Patrimonio
{ay  capital social -
Al 31 de diciembre de 2019 v de 2018, el capital autorizado, suscrito y pagado, de acuerdo con
los estatutos de la Compafiia, esta representado por 87,250,000 acciones comunes cuya valor
nominal es de 5/1 cada una.

Al 31 de diciembre de 20192, antes de la OPA gue se menciona en la nota 10a), la estructura
societaria de la Companiia era la siguiente;

Participacion individual en el Mimero de Mimero de Total de
capital social accionistas acciones participacion
%
Del101a20 2 21,812 500 25.00
De 20.01 a mas 1 65,437,500 T5.00

3 87,250,000 10000

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Hermes, 2019.

La informacion revelada en el afio 2020, menciona en la nota 1, tres puntos importantes.
En el primer punto menciona a Hermes Transportes Blindados SA. En el caso de la adquisicion
de las acciones de Hermes Transportes Blindados SA, como una subsidiaria de Zeus Investments
Pert S.R.L. con el 83.83 por ciento y en forma indirecta a través de Nisa Blindados S.A. el
14.47.por ciento de su capital social.

El segundo punto menciona la adquisicidn de acciones por parte de Zeus Investments
Per S.R.L (CVC Capital Partners), y otros detalles generales de la adquisicion. Ademas, en ese
parrafo se menciona que el precio pagado por la compra de las acciones fue superior al

patrimonio neto de la Compafiia, en otras palabras, no revelan el monto de la transaccion. La
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informacion de los $400 millones, que se pagd por la adquisicion de acciones fue tomada de los
diarios econémicos del pais.

Por Gltimo, en el tercer punto menciona la fusidn que se dio entre Rinho (Carlyle Group)
y Hermes, el afio 2015, y qué producto de esa fusion se mantiene un crédito mercantil por
S/198,010,857 (ver Tabla 40), y activos intangibles, que fueron determinados utilizando el
enfoque del ingreso, basado en el valor presente de las ganancias atribuibles al activo o costos
evitados como resultado de ser duefio del activo.

Por Gltimo, en la nota 17 que es el detalle del patrimonio, revela el nombre de los
accionistas al 31 de diciembre del 2020, como se puede ver en la Figura 179.
Figura 179

Detalle del patrimonio EEFF separados Hermes Transportes Blindados SA 2020

17. Patrimonio
i@y  Capital social -

los estatutos de |la Compahfia, esta representado por 87,250,000 acciones comunes cuyo valor
nominal es de 5/1 cada una.

Al 31 de diciembre de 2020, la estructura societaria de la Compafiia es el siguiente:

MWumero de Total de
MNombre del accionista acciones participacion
%
Zeus Investments Perd 5.R.L. 73,231,163 8393
Miza Blindados 5.A. 12,878,100 147a
Fideicomiso MN® 568 1,047,000 1.20
Oftros 93,737 0.11

87,250,000 100.00

Al 31 de diciembre de 2020 v de 2019, el capital autorizado, suscrito v pagado, de acuerdo con

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Hermes, 2020.
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Tanto en el estado financiero separado como en el consolidad, la informacion a revelar es
la misma. No se cuenta con la informacion de Zeus Investments Peri SRL por que no cotiza en
la BVL. Hasta el cierre de esta investigacion tampoco habla de un proceso de fusién como en la
adquisicion del afio 2015.

Aspecto Normativo de Auditoria

Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria en cuatro aspectos que se
considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.

El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacion financiera
aplicable como lo establece el IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y
Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En este caso la
normatividad aplicable para Hermes Transportes Blindados S.A. tanto en el separado como en el
consolidado, son las normas de la SBS aplicables a las ETCAN como se mencionan en el parrafo
de Responsabilidad, como se puede apreciar en la Figura 180.

Figura 180

Responsabilidad de la Gerencia Dictamen Hermes 2020

Responsabilidad de la Gerencia scbre los Estados Financieros Separados

La Gerencia es responsable de la preparacicn y presentacion razonable de estos estadoes financieros
separados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en el Perd
aprobados por la Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras Privadas de Fondos de
Pensiones (en adelante "SBS") aplicables a Empresas de Transporte, Custodia y Administracion de
Numerario (ETCAM), y del control interno que la Gerencia determina que es necesario para permitir
la preparacion de estados financieros separados que estén libres de errores materiales, ya sea
debide a fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Hermes, 2020.
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El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui Se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Per( y que se encontraban
vigentes el afio 2020, afio en que se tiene la informacion de la adquisicion de Hermes
Transportes Blindados SA. EI IAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacién de la Opinién y
Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros”, aplicables a las auditorias a
partir del 15 de diciembre del 2009, parrafos 31 mencionan ademas que una auditoria también
incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad
de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como de la presentacion global de
los estados financieros, y es alli donde se analiza las presentaciones en cuanto a la informacion a
revelar en los estados financieros respecto de las transacciones en una adquisicion y/o fusion de
negocios (Ver Figura 181).

Figura 181

Responsabilidad del auditor dictamen consolidado Hermes 2020

Responsabilidad del Auditor

Muestra responsabilidad consiste es expresar una opinidn sobre estos estados financieros
consolidados basada en nuestras auditorias. Muestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con
las Mormas Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacién en el Perd por la Junta de
Decanos de Colegios de Contadores Plblicos del Perd. Tales normas reguieren que cumplamaos con
reguerimientos ticos, planifiqguemaos y realicemos la auditoria para obtener seguridad razonable de
gue los estados financieros consolidados estan libres de errores materiales.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Hermes, 2020.
El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opiniéon” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o no

modificada (favorable). En el caso del dictamen de Hermes Transportes Blindados S.A. se
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expresa que los estados financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos
significativos, por lo cual se concluye que es una opinion no modificada (Ver Figura 182).
Figura 182

Opinion del auditor dictamen separado Hermes 2020

Opinidn

En nuestra opinidn, los estados financieros separados adjuntos presentan razonablemente, en todog
sus aspectos significativos, la situacidn financiera de Hermes Transportes Blindados 5.A., al 31 de
diciembre de 2020 y de 2019, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los afios
terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el
Perd aprobados por la Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras Privadas de Fondos
de Pensiones aplicables a Empresas de Transporte, Custodia y Administracién de Numerarios
(ETCAM) descritos en la nota 2.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Hermes, 2020.

El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados
con la adquisicion de Hermes Transportes Blindados S.A. En el caso del Dictamen de Hermes en
los estados financieros separados se encuentra un parrafo llamado Otros Asuntos donde
menciona que el valor de sus inversiones fue registrado bajo el método del costo (Ver Figura
183). No se menciona nada respecto a la adquisicion por parte de CVC Capital Partners.

Figura 183

Parrafo de otros asuntos dictamen separado Hermes 2020
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Otros asuntos

Los estados financieros separados de Hermes Transportes Blindados 5.A. han sido preparados en
cumplimiento de los requerimientos legales vigentes en Perd para la presentacion de informacion
financiera. Estos estados financieros separados reflejan el valor de la inversion de sus subsidiarias
bajo el método del costo y no sobre una base consolidada, por lo que se deben leerse junto con los
estados financieros consolidados de Hermes Transportes Blindados 5.A. vy Subsidiarias que se
presentan por separado y sobre los cuales emitiremos nuestra cpinidn sin salvedades con fecha 08
de marzo de 2021,

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Hermes, 2020.
Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Hermes Transportes
Blindados S.A a partir del 2016 hasta el 2020, la bigfour encargada de los informes auditados fue
EY. El segundo aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como
se ve en la Tabla 82 y donde se encuentra que los auditores fueron cambiados cada dos afios. Las
normas de auditoria no mencionan la frecuencia maxima para contratar a una firma de auditoria,
0 a un mismo auditor, la experiencia dice que cuanto mas se conozca una empresa mas facil sera
la revision y también la omision, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son
objetivo de estudio de esta investigacion.
Tabla 82

Servicios de auditoria Hermes 2016-2020

Entidad Periodo
Hermes 2016 2017 2018 2019 2020
Transportes
Someglad ,de EY EY EY EY EY
Auditoria
Auditor Victor Tanaka Victor Tanaka Wilfredo Wilfredo Victor

Rubifios Rubifios Camarena
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Entes Regulatorios

La Compafiia es una persona juridica regulada par la Ley 26702 - "Ley General del
Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la Superintendencia de Banca,
Seguros y Administradora de Fonda de Pensiones (SBS)", siendo considerada dentro del marco
regulatorio de empresas de servicios complementarios y conexos, segun lo establece el articulo
17 de la mencionada Ley.

Luz del Sur S.A.A. (2020)

Luz de Sur SAA fue constituida en Lima, Peru el 24 de agosto de 1996. Su principal
actividad econdmica es brindar servicio pablico de distribucion de energia eléctrica en el area
asignada segun contrato de concesion de duracion indefinida. El area asignada tiene una
extension de 3,500 Km2, e incluye 30 de los més importantes Municipios de Lima Metropolitana
y la Provincia de Cafiete, con una poblacion de aproximadamente 4 millones de habitantes.

El 18 de agosto de 1994 Otario Quinta AVV, actualmente Otario Quinta SRL, adquirio
del estado peruano, en licitacion publica internacional, el 60% de acciones de la empresa.

Peruvian Opportunity Company S.A.C., posee directa e indirectamente el 83.64% de las
acciones de la Compariia. Con fecha 24 de abril de 2020, Yangtze Andes Holding Co. Limited
cuyo accionista mayoritario es China Three Gorges Corporation, complet6 el acuerdo de compra
a Sempra Energy (Estados Unidos) sobre el 100% de las acciones de Peruvian Opportunity
Company S.A. (Ultima matriz en el Pert de la Compafiia). Por lo cual, China Three Gorges

Corporation (Ver Tabla 83 y Figura 184).
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Tabla 83

Datos de la adquisicion de Luz del Sur SAA 2020

Target

o Pai | Mont | Fech A.
ANO  (Empresa  Pais del Tarjet " P'es? ais de ontodela = echa de GRUPO
. compradora  Comprador  transaccion $ Acciones
Objetivo)
China Three 3.590 millones  Luzdel Sur ?::Z?n:?igize(lzg\:er
2020 Luz del Sur Pert Gorges China ' . 24/04/2020 s 9
Comoration de ddlares SAA. kong) Co, Limited
P (CYP)
Figura 184

Adquisicion de Luz del Sur SAA 2020

Yangtze Andes
Holding Co.

Ontario
Quinta 5.R.L

Luz de Sur
SAA

Aspecto Normativo Contable
En el caso de la adquisicion de Luz del Sur SAA los estados financieros separados o
consolidados presentan alguna informacion que afecte a los rubros contables propiamente dichos,

ya que la empresa que consolida sigue siendo Peruvian Opportunity Company S.A.C.
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Los cambios principales cuando una empresa adquiere un negocio se revelarian en los
estados financieros separados en el rubro de inversiones en subsidiarias y en el consolidado el
reconocimiento de la plusvalia mercantil y la participacion no controladora, si la hubiera. Estos
cambios contables debido a la adquisicidn deben ser presentados por la adquiriente que en este
caso es Yangtze Andes Holding Co. Limited quien no cotiza en la BVL, por lo tanto, quedaria
fuera del alcance de la investigacion.

Lo que si se menciona en el estado financiero separado en la nota 1a es la fecha de la
adquisicién, como se puede ver en la Figura 185.

Figura 185

Nota 1 EEFF separados Luz del Sur SAA 2020

1. CONSTITUCION Y ACTIVIDAD ECONOMICA, ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS, APROBACION DE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS Y
OTROS

(a) Constitucion y actividad economica

Luz del Sur S.A.A. (en adelante la Compafia) una subsidiaria de Ontario Quinta S.R.L., que
posee el 61.16% de las acciones representativas del capital social emitido de la Compaifiia,
fue constituida en Lima, Peru el 24 de agosto de 1996.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, Peruvian Opportunity Company S.A.C. (en adelante
POC), posee directa e indirectamente el 83.64% de las acciones de la Compaiiia, y presenta
sus estados financieros consolidados con los de la Compafiia.

Con fecha 24 de abril de 2020, Yangtze Andes Holding Co. Limited cuyo accionista
mayaoritario es China Three Gorges Corporation, completo el acuerdo de compra a Sempra
Energy (Estados Unidos) sobre el 100% de las acciones de Peruvian Opportunity Company
S.A. (ultima matriz en el Pera de la Compaiiia). Por lo cual, China Three Gorges Corporation
(CTG) es la ultima matriz de la Compafiia.

Nota. Adaptado de Estados Financieros Auditados de Luz del Sur, 2020.
Aspecto Normativo de Auditoria
Aqui se analiza el contenido del dictamen de auditoria €989059400n cuatro aspectos que

se considera importantes en las fusiones y adquisiciones de empresas.
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El primer aspecto a analizar es el parrafo que lleva por titulo “Responsabilidad de la
Gerencia o Direccion”, en donde se mencionan la responsabilidad de la gerencia en cuanto a la
preparacion de los estados financieros de acuerdo con el marco de informacion financiera
aplicable como lo establece el [AASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinion y
Emision del Informe de Auditoria sobre los Estados Financieros, parrafo 26. En el caso de los
dictdmenes de Luz de Sur SAA. tanto en el separado como en el consolidado, se mencionan en
el parrafo de Responsabilidad de la Gerencia que los estados financieros fueron elaborados de
acuerdo con las normas internacionales de informacion financiera. Ver Figura 186.

Figura 186

Parrafo responsabilidad de la gerencia dictamen Luz del Sur SAA 2020

Responsabilidad de la Gerencia con respecto a los Estados Financieros Separados

2. La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacién razonable de dichos estados
financieros separados de conformidad con Normas Internacionzales de Informacion Financiera
emitidas por el Intermational Accounting Standards Board, v respecto a aguel control interno
que la Gerencia determine que es necesario para permitir la preparacion de estados
financieros separados que no contengan errores materiales, ya sea debido a fraude o error.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Luz del Sur, 2020.

El segundo aspecto a analizar es el parrafo qué lleva por titulo “Responsabilidad del
Auditor”, aqui Se encuentra la declaracion del auditor de haber realizado la auditoria de acuerdo
a las con las Normas Internacionales de Auditoria aprobadas en Per( y que se encontraban
vigentes el afio 2020 donde fue adquirida Luz del Sur SAA por China Three Gorges Corporation.
El1 TAASB, (2009) en la NIA 700 “Formacion de la Opinidén y Emision del Informe de Auditoria
sobre los Estados Financieros”, aplicables a las auditorias a partir del 15 de diciembre del 2009,
parrafos 31 mencionan ademas que una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion
de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas

por la direccion, asi como de la presentacion global de los estados financieros, y es alli donde se
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analiza las presentaciones en cuanto a la informacion a revelar en los estados financieros
respecto de las transacciones en una adquisicion y/o fusion de negocios (Ver Figura 187).
Figura 187

Parrafo responsabilidad del auditor, dictamen Luz del Sur SAA 2020

Responsabilidad del Auditor

3.  Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financieros
basada en nuestras auditorias. Nuestras auditorias fueron realizadas de conformidad con las
Normas Internacionales de Auditoria aprobadas por el Consejo Directivo de la Junta de
Decanos de Colegios de Contadores Publicos del Peru para su aplicacion en el Peri. Tales
normas reguieren que cumplamos con requerimientos éticos, y que planifiguemos y
realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de que los estados financieros
no contienen errores materiales.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Luz del Sur, 2020.

El tercer aspecto a analizar es referente al parrafo que lleva por titulo “Opinion” como lo
establece el parrafo 34 de la NIA 700, alli se expresa si la opinion es, modificada o no
modificada (favorable). En el caso del dictamen de Luz del Sur SAA., tanto en el separado como
en el consolidado se expresa que los estados financieros presentan razonablemente en todos sus
aspectos significativos, por lo cual se concluye que es una opinion no modificada (Ver Figura
188).

Figura 188

Parrafo opinion del auditor dictamen Luz del Sur SAA 2020

Opinién

6. En nuestra opinidn, los estados financieros separados antes indicados presentan
razonablemente, en todos sus aspectos materiales, la situacidn financiera de Luz del Sur
S.A.A. al 31 de diciembre de 2020 y 2019, su desempenia financiero y sus flujos de efectivo
por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacidn Financiera emitidas por el International Accounting Standards Board.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Luz del Sur, 2020.
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El cuarto aspecto a analizar es ver si en el dictamen se menciona aspectos relacionados
con la adquisicion. En este caso no se encuentra ninguna informacion acerca de la adquisicion
por parte de China Three Gorges Corporation. Lo que si se ve es un parrafo llamado “Otro
Asunto” donde menciona que las inversiones en sus subsidiarias son registradas al valor
razonable (Ver Figura 189).

Figura 189

Parrafo de otro asunto dictamen Luz del Sur SAA 2020

Otro asunto

7. Los estados financieros separados de Luz del Sur 5.A.A. fueron preparados para cumplir con
requisitos sobre presentacion de informacion financiera vigentes en Perd y reflejan la
inversidn en sus subsidiarias al valor razonable (Nota 13) ¥ no sobre una base consolidada.
Estos estados financieros separados deberian leerse conjuntamente con los estados
financieros consolidados de Luz del Sur S.A.A. y Subsidiarias, que se presentan por
separado.

Nota. Adaptado de Dictamen de Auditoria de Luz del Sur, 2020.
Servicios de Auditoria

En cuanto a los servicios de auditorias se analizan dos aspectos. El primero es ver qué tan
frecuente se utilizaron los servicios de una firma de Auditoria, en el caso de Luz del Sur SAA.
desde el 2016 hasta el 2020, la bigfour encargada de los informes auditados fue Deloitte. El
segundo aspecto a analizar es ver quién fue el auditor responsable de la auditoria y como se ve en
la Tabla 84 se encuentra por un periodo de cuatro afios a un mismo auditor. Las normas de
auditoria no mencionan la frecuencia maxima para contratar a una firma de auditoria, 0 a un
mismo auditor, la experiencia dice que cuanto mas se conozca una empresa mas facil sera la
revision y también la omision, como en todo tienen sus pro y contras, los cuales no son objetivo
de estudio de esta investigacion.
Tabla 84

Servicios de auditoria Luz del Sur SAA 2016-2020
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Entidad Periodo
Luzdel Sur o1 2015 2016 2017 2018 2019 2020
SAA
SOCqu ad 'de Deloitte Deloitte Deloitte Deloitte Deloitte Deloitte Deloitte
Auditoria
Auditor Antonio Antonio Antonio Jessica Le6n Jessica Ledn Jessica Ledn Jessica Ledn
Mella Gatti  Mella Gatti  Mella Gatti Vasquez \Vasquez Vasquez Vasquez

Entes Regulatorios

Las principales normas legales y operativas relacionadas con el sector eléctrico, donde
Luz del Sur SAA desarrolla sus actividades son como sigue:

Ley de Concesiones Eléctricas. La actividad econdmica de la Compafiia se rige por el
Decreto Ley No. 25844 Ley de Concesiones Eléctricas (en adelante Ley de Concesiones) y sus
modificatorias, y su reglamento aprobado por el Decreto Supremo No. 009-93-EM (en adelante
el Reglamento) y sus modificatorias, en virtud de la concesion definitiva de distribucion de
energia eléctrica otorgada a la Compaifiia a plazo indefinido, mediante un contrato suscrito con el
Ministerio de Energia y Minas, segun lo establecido por el Articulo 6 de la Ley de Concesiones y
de conformidad con la Resolucién Suprema No. 107-96-EM del 28 de noviembre de 1996. De
acuerdo con la Ley de Concesiones, el sector eléctrico peruano esta dividido en tres grandes
segmentos: generacion, transmision y distribucion. A partir de octubre de 2000 el sistema
eléctrico peruano esta conformado por un solo Sistema Eléctrico Interconectado Nacional
(SEIN), ademaés de algunos sistemas aislados. Actualmente, la Compafiia desarrolla sus
operaciones dentro del segmento de distribucion de energia eléctrica que es parte del SEIN.

Mecanismo de Compensacién — SEIN. ElI Mecanismo de Compensacion entre usuarios
regulados del SEIN, fue creado por el Articulo 29° de la Ley N° 28832, con la finalidad que el

Precio a Nivel de Generacion (PNG) sea Unico, excepto por las pérdidas y la congestion de los
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sistemas de transmision. Este mecanismo fue reglamentado por el Decreto Supremo N° 019-
2007-EM.

El PNG es calculado como el promedio ponderado de los precios de los Contratos sin
Licitacion y los de Contratos resultantes de las Licitaciones de suministro eléctrico, y este
calculo afecta a los consumidores finales del servicio publico de electricidad conectados al
SEIN; por lo cual, mensualmente se realiza compensaciones dinerarias entre empresas las
distribuidoras dispuestas por OSINERGMIN, pudiendo resultar en un monto a favor o en contra
al aplicar el PNG a los consumidores.

Ley para asegurar el desarrollo eficiente de la generacion eléctrica. El 23 de julio de 2006, se
publicé la Ley No. 28832 que modifica diversos articulos de la Ley de Concesiones. Esta Ley
establece como sus objetivos principales: (a) asegurar la generacion de energia suficiente y
eficiente que reduzca la exposicion del sistema eléctrico peruano a la volatilidad de los precios,
reducir los riesgos por falta de energia, y asegurar al consumidor final una tarifa mas
competitiva, (b) reducir la intervencion administrativa en la determinacion de los precios de
generacion mediante soluciones de mercado, y (c) propiciar una competencia efectiva en el
mercado de generacion.

Organismo Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria. Mediante Ley No.
26734, promulgada el 27 de diciembre de 1996, modificada por la Ley No. 28964, promulgada el
24 de enero de 2007, se creo el Organismo Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria
(OSINERGMIN), con la finalidad de supervisar las actividades que desarrollan las empresas en
los sub-sectores de electricidad, hidrocarburos y mineria, controlar la calidad y eficiencia del
servicio brindado al usuario y fiscalizar el cumplimiento de las obligaciones contraidas por los

concesionarios en los contratos de concesion, asi como de los dispositivos legales y normas
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técnicas vigentes, incluyendo los relativos a la proteccion y conservacion del medio ambiente.
Asimismo, debe fiscalizar el cumplimiento de los- 11 - compromisos de inversion de acuerdo a
lo establecido en los respectivos contratos de concesion.

Las tarifas a los usuarios finales del servicio publico de electricidad se encuentran dentro
del sistema de precios regulados. La Gerencia de Regulacion de Tarifas (GRT) (érgano técnico
del OSINERGMIN) es la encargada de fijar las tarifas de energia eléctrica, de acuerdo con los
criterios establecidos en la Ley de Concesiones, su Reglamento y la Ley para el desarrollo
eficiente de la generacion eléctrica.

Norma Técnica de Calidad de los Servicios Eléctricos. Mediante Decreto Supremo No.
020-97-EM, se aprob6 la Norma Técnica de Calidad de los Servicios Eléctricos (NTCSE) que
establece los niveles minimos de calidad de los servicios eléctricos, incluyendo el alumbrado
publico, y las obligaciones de las empresas del sector eléctrico y de los clientes que operan en el
marco de la Ley de Concesiones.

La NTCSE y sus modificatorias contemplan procedimientos de medicion y tolerancias,
asignando la responsabilidad de su implementacion y aplicacion a OSINERGMIN, asi como
también, tanto a empresas eléctricas como a clientes, penalidades y compensaciones en casos de
incumplimiento de los parametros establecidos por la referida norma. Actualmente se mantiene
la tercera etapa de la NTCSE, cuyo plazo de aplicacion segun la norma es indefinido.

Ley Antimonopolio y Antioligopolio en el Sector Eléctrico. EI 18 de noviembre de
1997, se promulgd la Ley No. 26876 Ley Antimonopolio y Anti oligopolio en el Sector
Eléctrico, la cual establece que las concentraciones verticales iguales o0 mayores al 5%, u

horizontales iguales 0 mayores al 15%, que se produzcan en las actividades de generacion,
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transmision y distribucion de energia eléctrica, se sujetardn a un procedimiento de autorizacion
previa a fin de evitar concentraciones que afecten la libre competencia.

No sera necesaria la autorizacion previa de la Comision de Libre Competencia del
Indecopi en los siguientes casos:
e Si la concentracion importa, en un acto o sucesion de actos, la adquisicién directa o
indirecta de activos productivos de un valor inferior al 5% del valor total de los activos
productivos de la empresa adquirente, calculados de acuerdo a los criterios que se
establezcan en el Reglamento de la presente Ley, tomando en consideracion la influencia
y las condiciones de competencia en el mercado.
e Si la concentracion implica, en un acto o sucesion de actos, la acumulacién directa o
indirecta por parte del adquirente de menos del 10% del total de las acciones o
participaciones con derechos a voto de otra empresa. No obstante, lo expuesto, se
requerird necesariamente de autorizacion, si el acto de concentracion permite adquirir el
control directo o indirecto de la empresa que desarrolla alguna de las actividades
eléctricas mencionadas.
Resultados Generales

Como se puede ver en la Figura 190 y Figura 191 de los veinte casos de fusiones y
adquisiciones se tiene 5 operaciones “outbound”, empresas peruanas adquiriendo acciones de
empresas extranjeras, 9 operaciones inbound, empresas extranjeras adquiriendo acciones de
empresas peruanas y 6 transacciones internas, empresas peruanas adquiriendo acciones de
empresas peruanas. En cuanto al registro de sus inversiones la mayoria de las empresas registra

sus inversiones en subsidiaras usando el método de participacion patrimonial.
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En el caso de InRetail Pert Corp. y su matriz Intercorp Peru Ltd., llama la atencién que
tengan diferente politica del registro de sus inversiones. Al momento de consolidar el principio
contable de uniformidad no se estd cumpliendo, o se estaria haciendo los ajustes para revelarlos
de acuerdo a las politicas de la matriz. Dicho esto, no quita que no se esté aplicando
correctamente las normas contables en cuanto a que tanto la matriz como las subsidiarias
deberian tener las mimas politicas contables.

En el caso de la adquisicion de Hermes Transportes Blindados SA, se tiene que en los
estados financieros se reconocieron el crédito mercantil originado por la adquisicion y posterior
fusion.

En cuanto al caso de Enel Generacion Per( SA, se ve que no fue una adquisicion de
empresas propiamente dicha, sino mas bien una venta de activos, o una transferencia de activos,
de una de sus lineas de negocios, pero que se puede decir que con esa linea de negocio, se puede
operar como una empresa ya las lineas de transmision son concesiones que se otorgan para su
posterior distribucion, por lo tanto, se puede concluir que se puede perfectamente constituir un
negocio, pero el registro contable segun la norma lo clasifica como una venta de activo fijo.

En el caso de la adquisicion de Diviso Grupo Financiero SA, tanto los medios de
comunicacion como las notas a los estados financieros no revelan el monto de la transaccion de
manera explicita, pero se puede concluir que el valor de la adquisicion fue el total de las acciones
en tesoreria que disminuyeron en el patrimonio.

En el caso de la adquisicion de Volcan Compafia Minera SAA la adquisicion por parte
Glencore, se dio por etapas, logrando ser el accionista controlador en el 2017, por la adquisicion

de acciones tipo A, que le dan derecho a voto.
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En cuanto al caso de la adquisicion de Seguros e Hipotecaria Sura, se ha visto como son
contabilizadas las inversiones en asociadas y subsidiarias, hasta llegar a la matriz que en este
caso vendria a ser el grupo Intercorp.

En cuanto a la adquisicion de Comercial del Acero S.A., por parte de Corporacion Aceros
Arequipa S.A. se ve que anteriormente esta era su asociada y que la adquisicion de mas acciones,
Ilevd a la empresa a una ganancia en condiciones ventajosas 0 una plusvalia negativa, sin
embargo, se reconocieron activos intangibles.

Respecto a la informacion revelada en el patrimonio de los estados financieros
consolidados, se encontraron dos aspectos a resaltar. Primero no todos dan detalles de los
accionistas de la empresa, su porcentaje exacto, algunos solo revelan un rango de porcentaje y la
cantidad de accionistas que lo poseen, es mas en algunos casos la informacion no concuerda con
el porcentaje de adquisicion, como en el caso de Volcan Compaiiia Minera SAA. Segundo la
parte no controladora tampoco es revelada a detalle, datos como quien o quienes son los que
poseen ese porcentaje, el valor y porcentaje que cada uno tiene y que la compafia no controla.
Cabe resaltar que la norma de obliga a revelar quienes son los accionistas de una empresa, sin
embargo, no todos lo aplican y muchas veces esta informacion se oculta.

Por ultimo, en cuanto a los estados financieros consolidados en el caso de Intralot Peru
SA, hoy La Tinka SA, que pertenece al grupo Intercorp, al revisar los estados financieros de este
no se encuentra a la empresa controladora intermedia, que vendria a ser NG Entertainment Peru,
dentro de las subsidiarias de Intercorp Per( Ltd. También cabe mencionar que los estados
financieros revisados de Intralot Perd SA fueron obtenidos de la pagina web de la BVL, hasta el
2020, sin embargo, a la fecha esta empresa ya no se encuentra en el listado de la BVL ni con su

actual nombre.
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Dicho esto ultimo, esta claro que los grupos econémicos presentan sus informacion
financiera consolidada de manera interna para los duefios de estas, pero en la informacion
obtenida en la BVL, se tiene dentro de los casos analizados al grupo Intercorp, que no consolida
a su subsidiara La Tinka SA (antes Intralot), cabe resaltar que en la nota 1 de los estados
financieros consolidados de Intercorp Per( Ltd. se la menciona como holding del conjunto de
empresas Subsidiarias del denominado “Grupo Intercorp”, dicho de otro modo, no existe una
empresa encima de esta, que la controla, por lo tanto se concluye que vendria a ser la que
consolida a todas la empresas del grupo Intercorp, sin embargo, por las pruebas expuestas en esta
investigacion, no cumpliria dicha afirmacion.

También se tiene el caso de grupo gloria que tiene dos lineas de negocio del grupo que
estan representadas por sus empresas Gloria SA'y Yura SA, que son las que cotizan en la BVL,
pero que sus matrices intermedias o finales no cotizan en la BVL.

En cuanto a los cinco casos de posterior fusion solo uno menciona que la fusion se hizo
bajo el método de unificacion de intereses, que se da en entidades bajo control comun y resulta
de la sumatoria a valor en libros de las entidades a fusionarse. Solo en el caso de la fusion
inversa de Hermes Transportes Blindados SA, se da algunos detalles de los valores en libros de
las empresas fusionadas.

En los cuatro casos restantes de fusion se menciona algunos totales de activos, mas no
dan la informacion exacta de los valores en libros de las empresas a fusionarse.

Algo interesante que se descubre en la presente investigacion es que algunas empresas
que cotizan en la BVL, sus estados financieros no estan a disposicion del puablico general
amparados bajo ley, ya que son empresas emisoras de valores cuya oferta se encuentra dirigida

exclusivamente a inversionistas institucionales conforme al reglamento del mercado de
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inversionistas institucionales (Resolucion SMV N° 021-2013-SMV/01). Esto se descubrid
cuando se quiso analizar cdmo contabiliz6 CONELSUR LT S.A.C. empresa de accionistas
chilenos, que fue la que compro las dos lineas de transmision el afio 2016 a la empresa peruana
Enel Generacion Perd SAA. También al inicio de esta investigacion se quiso tocar el segundo
caso mas mediatico (El primero fue la compra de Mifarma por parte de Inkafarma) de las
fusiones y adquisiciones en el Pert que fue la compra de los grifos Pecsa por parte de Primax
que pertenece al grupo Romero y que cotiza en la BVL, sin embargo no se encuentra a
disposicion los estados financieros al pablico general por ser una empresas emisoras de valores

cuya oferta se encuentra dirigida exclusivamente a inversionistas institucionales.
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Ficha de sistematizacion aspecto contable de empresas, parte 1
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NIC 27 NIF 10 NIF 3
FICHA DE SISTEMATIZACION DE DATOS - ASPECTO CONTABLE
SEPARADO CONSOLIDADO COMBINACIONES DE NEGOCIO
o Target (Empresa Pais del Pais del Monto de la N Inversiones en Método de Parte no . Vglor en Activos y | Informacién | Método de la AC"YOS Tipo de o
N° |ANO o . Empresa compradora L. EEFF Adquisicion o o Otros Consolidado Libros . Plusvalia s s Intangibles N Fusion Otros
Objetivo) Tarjet Comprador transaccion Subsidiarias Participacion Controladora . Pasivos a VR Adicional Adquisicion o adquisicion
anteriores Identificados
Union Andina de Union Andina de Inversiones Financimiento izm?ed::
1 (2014 | Lafarge Cementos SA | Ecuador Cementos SAA Per( US$ 518.9 millones | Cementos SAA Outbound |S/1,520,983,000| Método de Costo SI NO SI Sl SI NO detalla Indirecta No
(UNACEM) (UNACEM) Imbabura SA Bonos del UNACEM Ecuador
Exterior SA
Falabella Perd Wétodo de Adquisicion al Patlficnlztr:ir;l a
2 12014 Maestro Peri SA Perd SACI Falabella Chile US$ 492 millones Inbound S/ 1,403,912,000 Participacion NO d NO S| S| Ninguna Sl NO detalla Indirecta NO
SAA L 100% favor de Iverfal
Patrimonial
SAA
Sociedad Boliviana de - . . . . Sin detalles en ) . Progeso de
3 |2014 Bolivia Grupo Gloria Perud US$ 300 millones YuraS.A Outbound S/ 890,513,000 | Método de Costo SI NO SI Sl Ninguna SI NO detalla Indirecta NO Cierre
Cemento SA (Soboce) notas
Contable.YIBSA
Global Alimentos SAC S/.292,774,000 Entre empresas
. Método de . adquiridas bajo el
4 |2014 Perti Alicorp SAA Peri | USS107milones | Alicorp Saa | | nsSaciones Participacion no | Adausicional g sl sl Ninguna S| sl Directa si método de
Molino Saracolca SAC P P nternas | $/.9,375,000 pact 100% g netodo
Patrimonial unificacion de
intereses
5 |2015 |Corporacion Lindley SA Perd Arca Continental México US$ 760 millones CgrporaC|on Inbound No aplica . No aplica No aplica No aplica No aplica [No aplica| No aplica No aplica No aplica Directa NO
SAB de CV Lindley S.A No aplica
. Gnancia por
Unién Cementera . ; Casaracra . .
6 12015 . Ecuador Grupo Gloria Per US$ 230 millones Yura S.A Outbound S/ 741,190,000 | Método de Costo Sl NO Sl Negativa compra Sl NO detalla Indirecta NO
Nacional, UCEM C.EM. SA. "
ventajosa
. Activos
Hermes Transportes Hermes Reconocimeento Directa e Intagibles, Obligaci
7 12015 N p Perti The Carlyle Group EEUU US$ 187 millones Transportes Inbound No aplica No aplica del credito No aplica No aplica Sl S| S| Fusion S| S| N S| T
Blindados SA N - Indirecta ones Financieras
Blindados SA mercantil g
y Pérdida
Venta de Venta de 2 lineas
8 12016 Enel Perd Conelsur Chile US$ 65 millones Enel Generacién Inbound No aplica No aplica Activo(PPE) No aplica No aplica No aplica No aplica [No aplica| No aplica No aplica No aplica No aplica |No aplica| de transmision
Perii SAA eléctrica.
| Los VR, .
Método de Cumbres lusvalia se La plusvalia fue
9 |2016 KLS Energy Corea Minsur Peru US$ 85 millones Minsur SA Outbound US$85,000,000 Participacion - NO Andinas S.A NO S| S| rz istraron el S| NO detalla Indirecta NO deteriorada el
Patrimonial o g~ afio 2015.
afio 2012
Diviso G Val Acci Acci Compra de
102016 | Grupo financiero Diviso Per( Maj Invest Dinamarca - . NISO_ rupo Inbound alores cmones[ en NO No aplica NO No aplica | No aplica cmones, en No aplica No aplica Directa NO acciones en
Financiero S.A Razonables tesoreria tesoreria .
- tesoreria
Pertenece al
. . . Intralot del Perti . No cuenta con " . . " " " N . " grupo intercorp
11]2016| Intralot del PerGi S.A Grecia Intercorp Peru US$ 68.7 millones SA Outbound No aplica subsidiarias No aplica No aplica No aplica [ No aplica |No aplica| No aplica No aplica No aplica Directa NO pero no lo
~ consolida.
1212017 Volc.an Compania Perti Glencore Suiza US$ 734 millones Volc.an Compafiia Inbound No aplica No aplica Acciones Tipo A [ No aplica No aplica No aplica | Noaplica [No aplica| No aplica No aplica No aplica Directa NO C-ompra.de
Minera SAA Minera SAA acciones tipo A




Figura 191

Ficha de sistematizacion aspecto contable de empresas, parte 2

NIC 27 NIF 10 NIF 3
FICHA DE SISTEMATIZACION DE DATOS - ASPECTO CONTABLE
SEPARADO CONSOLIDADO COMBINACIONES DE NEGOCIO
. . . Valor en . . Activos .
ol Target (Empresa Pais del Pais del Monto de la N Inversiones en Método de Parte no " . Activos y .| Informacién | Método de la . Tipo de .
N°| ANO Objetivo) Tarjet Empresa compradora Comprador transaccion EEFF Adaqisicion Subsidiarias Participacion Otros Controladora Consolidado "'bf"s Pasivos a VR Plusvalia Adicional Adquisicién Intaljglbles adquisicién Fusion Otros
anteriores Identificados
1Interseguro Método de Inxenspré en
Compaiita de /79,724 Participacion soclaca Noaplica | Noaplica No si S| sl NO detala | Directa sl
L (Seguros Sura
Seguros S.A. Patrimonial
S.A)
Seguros Sura SA 'y Intercorp Financial L SESLXOZ Sura
Hipotecaria Sura Peru Services Inc. e 2.Intercorp Transaciones| S/. 824,501 Método de Inter'se;nglro Interseguro
132017 resa . Interseguro ra 276.38 millones . . ! Directa e
3 Ermpres Colombia erseg Pe uss © Financial Internas SI. 577,263 Participacion Compafifa de sl Compafifa de No Si S| ] NO detalla e NO
Administradora Compaiiia de . L Indirecta
. 5 Services Inc. S/.11,106 Patrimonial Seguros S.A. 3. Seguros S.A.
Hipotecaria SA Seguros . )
Hipotecaria Sura
EAH SA
. Método de . . Intercorp
3.Intercorp Perd Intercorp Financial Solo en el
P $/4345229 | Participacion corp sI Financial No si si sl NOdetala | Indrecta | NO
Ltd. I Services Inc. . 2017
Patrimonial Services Inc.
- p o -
1. InRetail Pert Método de Costo % Dlsmlnuyt.e. el s Inreatil Pharma No Si Si ! )
Quicorp S.A. (Mi Inkafarma (a través Corp. Transaciones Valor es el Mismo SA Financimiento Si Si en notas de Indirecta S| Patrimonio en
142018 pSA. Perd . Per(i US$ 591 millones j S/ 1,898,255 Método de Diferente Método . . o o
Farma) de InRetail) 2. Intercorp Pert Internas o . InRetail Perd . . Bonos Intangibles Fideicomiso
Ltd Participacion de registro de las Sl Corp No Si Si
) Patrimonial Inversiones ) Si Indirecta Sl
La Positiva 2019 apa.re.ce.
. como subsidiaria,
- . - 90.8 millones de Seguros y . . . . . . . . . " .
15]2018 La positiva Perd Fidelidade Portugal euros Reasequros Inbound No aplica No aplica No aplica No aplica No aplica | No aplica [No aplica] No aplica No aplica No aplica Directa NO Ferreycorp SAA
9 2018 Venta de
S.AA. .
Acciones
. . Anteriormente
. L, Corporacién . Método de . . "
162018 Comercial del Acero Pert Corporac!on Aceros Peru S/84,584,000 Aceros Arequipa Transaciones 5/162,018 Participacion ASDCIad,a’ NO Comercial del SI SI Negativa SI SI Directa NO Plusve'xlla
SA Arequipa S.A. Internas L Plusvalia Acero S.A Negativa
SA. Patrimonial X
negativa.
Contacto Servicios Participacion del
. } B o
Integ;zlresn:e C;e:nos y Banco Internacional 250 mil 560 soles Imemai?::al sol [ ransaciones $/378,000 Método de ;886/0 desde el
1712019 anzasSA.€ Perd del Per( S.A.A. Pert . Participacion NO No Consolida No No aplica |No aplica| No detalla No aplica No aplica No aplica Sl —
Inversiones (Interbank) Peri SAA. - Internas Patrimonial Participacion del
N 1'087,642.00 soles Interbank $/100,000 100% desde el
Huancavelica S.A.
2002
; v Método de A i Fmanm;ament
18{2019 Intradevco Peru Alicorp SAA Perti | USS$490.5 millones | Alicorp SA.A |'121SACONES | 678 270,000|  Participacion corp sl niradevco sl sl s | prestamos sl s Indirecta | NO
Internas L Inversiones SA Industrial SA bancarios y
Patrimonial
bonos.
Hermes Transportes Hermes
19]2020 Blindados gA Peru CVC Capital Partners | Luxemburgo Transportes Inbound No aplica No aplica No aplica No aplica No aplica | No aplica [No aplica] No aplica No aplica No aplica Indirecta NO
USS$ 400 millones Blindados SA
Incluyen los EEFF
202020 Perd Three Gor.ges China . Luz del Sur Inbound No aplica No aplica No aplica No aplica No aplica No aplica |No aplica| No aplica No aplica No aplica Indirecta NO de su S.l..lb'SIdIaI'Ia
Corporation 3.590 millones de SAAy Imnoviliaria Luz
Luz del Sur délares Subsidiarias del Sur SA
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En cuanto al método de adquisicion descrita por la NIIF 3, se ve en la Figura 192 dos
situaciones particulares y que no se encuentra las razones ni la explicacion en las notas.

La primera es en la adquisicién de Quicorp SAC, por parte de Inretail Pert Corp., la
adquisicién fue por 87.02% sin embargo, no existe un monto registrado como participacion
no controladora, cabe resaltar que, al aplicar la formula descrita por el método de
participacion, el total de precio pagado o contraprestacion transferida cuadra con lo descrito
en notas.

En el caso de la adquisicion de Comercial del Acero SA por parte de Corporacion
Aceros Arequipa SA, al aplicar la formula del método de la adquisicion el precio pagado o
contraprestacion transferida no coincide con el monto revelado en notas. Sin embargo, al
adicionarle el valor razonable de la inversion previa descrita en la Figura 149, el monto total

coincide con el precio pagado que figura en la Figura 192.
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Figura 192

Método de adquisicion

Método de la adquisicion A 2014 2015 2017 2018 2018

Falabella Hermes Intercorp InRetail Perd Corporacion
UNACEM Pert SAA Yura S.A. Alicorp SAA Yura S.A. Transportes Minsur S.A Financial Cor = Aceros Alicorp SAA
Blindados S.A Services Inc P Arequipa S.A.

31/08/2018

(NIIF10)Identificacion de la adquiriente
Determinacion de la fecha de adquisicion EaZENIENE

31/01/2019

22/11/2017 26/01/2018

16/12/2014 30/08/2015 3/06/2012

30/04/2014| 30/09/2015

1/09/2014

Moneda S/. S/. S/. S/. S/. S/. US$ S/. S/. S/. S/.
Reconocimiento y medicion de los
activos identificables adquiridos 800,017 1,917,932 1,889,114 186,180 486,406 659,950,704 721,593 5,555,707 2,622,140 391,686 1,822,533
Pasivos asumidos -306,958 -1,336,621| -633,512 -78,679 -67,560 -183,377,638 -182,613 -5,290,102 -1,996,519 -183,444 -683,111
Participacion no controladora en la
adquirida -7,074 -608,466 -160,041 -69,468,823 -161,694 -1,912
Reconocimiento y medicion de la
plusvalia o ganancia por compra en NezeRust: 822,601 245,915 194,648 -28,805 198,010,857 129,114 628,218 1,272,634 -50,558 476,855
HENEEBED ) 1,515,043 1,403,912 893,051 302,149 230,000 605,115,100 506,400 891,911 1,898,255 157,684 1,616,277
% Participacién 99% 100% 51.54% 100% 61.79% 85.42% 70.00% 190.24%,99.40% 87.02% 99.99% 100.00%
Lafarge Maestro Peru Global AIime‘ntos Hermes Transportes ?eguros ? . Comercial del Intradevco
EMPRESA'ADQUIRIDA’ Re:=TulNl{H UCEM S.A.C.y Molino SOBOCE Marcobre SAC Hipotecaria Quicorp SAC

SA SA Saracolca S.AC. Blindados S.A Sura Acero S.A Industrial SA
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Respecto al andlisis de los dictdmenes de auditoria, la Figura 193 y la Figura 194 muestra
que en el afio que se dieron las adquisiciones y fusiones se encuentra que solo una menciona la
adquisicién que se hizo ese afio, es el caso de Yura SA cuando adquiri6 SOBOCE, en el afio
2014 , cabe resaltar que se vuelve a mencionar en el dictamen del afio 2015.

Por otro lado, se tiene que de todas las empresas que tienen inversiones en subsidiarias, la
mayoria adiciona un parrafo, que lo llaman, entre parrafo de énfasis, parrafo de énfasis sobre la
informacion consolidada, otros asuntos, entre otros; donde se menciona el método de valuacion
de sus subsidiaras y el cambio de politica contable en cuanto a la medicion de estas.

Los casos de excepcidn son, primero la compafiia Interseguro Compafiia de Seguros que
cuenta con subsidiarias y, sin embargo, no consolida por lo tanto no releva en el dictamen la
politica de valuacion de sus subsidiarias. Segundo, el Banco Internacional del Perd SAA -
Interbank, que cuenta con subsidiaras, tampoco consolida y por lo tanto no revela la politica de
valuacion de sus subsidiarias en el dictamen de auditoria.

Como se ve ambas compaiiias, Interseguro Compafiia de Seguros SA y el Banco
Internacional del Perd SAA - Interbank, pertenecen al grupo econémico Intercorp, que
finalmente es el que consolida a estas empresas, sin embargo, la NIIF 10 menciona que la
empresa que tiene control sobre una o varias empresas debe presentar los estados financieros
consolidados, y no prohibe a las empresas controladoras intermedias a consolidar.

Otro de los detalles visto en la Figura 193 es en cuanto al parrafo de responsabilidad de la
gerencia donde se menciona bajo qué norma los estados financieros fueron elaborados. En su
mayoria todos son preparados en conformidad con las normas internacionales de informacion
financiera. Sin embargo, Hermes Transportes Blindados SA, Interseguros Compafiia de Seguros

SA, La Positiva Seguros y Reaseguros SAA, Banco Internacional del Perd SAA — Interbank,
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presentan sus estados financieros conforme a las normas contables de la SBS. Lo interesante de
esto que es que en el caso de Interseguro Compafiia de Seguros SA y Banco Internacional del
Pert SAA — Interbank, en el dictamen de su matriz, que viene a ser Intercorp Peru Ltd., los
estados financieros son preparados en conformidad con las normas internacionales de
informacion financiera. Dicho esto, la NIIF 10 menciona que al presentar la informacion
consolidada tiene que hacerse de acuerdo a las politicas contables de la empresa que consolida.

En cuanto a la opinién de los dictdmenes analizados, todos a excepcion de uno tienen una
opinidn de auditoria favorable. La excepcion se dio en el dictamen consolidado del 2016 de la
empresa Yura SA donde una de sus subsidiarias no cumpli6 con las ratios requeridos por dos
instituciones financieras. Cabe resaltar que entre otras razones por las cuales una empresa que
cotiza o no cotiza en la BVL, una de estas razones es que necesitan presentar sus estados
financieros auditados a las entidades bancarias con las cuales mantienen compromisos y estan
sujetas a estandares minimos por parte de estas.

En cuanto a los servicios de auditoria que se muestra en la Figura 195 y Figura 196 se
encuentra que los 131 estados financieros analizados, la Big four mas solicitada fue EY.
También el periodo maximo que un mismo auditor, le tocé auditar a una empresa fue de cinco
afios y el minimo solo por un periodo. También se encuentra que cinco estados financieros
fueron evaluados por otras empresas auditoras como los es Gran Thorthon y BDO.

Las normas de auditoria no establecen por cuanto tiempo una firma o un mismo auditor
puede llevar a cabo la auditoria, sin embargo, la experiencia dice que cuanto mas se conozca una
empresa mas facil sera la revision y también la omision, como en todo tienen sus pro y contras,

los cuales no son objetivo de estudio de esta investigacion.
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Ficha de sistematizacion - aspecto de auditoria, parte 1
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DICTAMEN DE AUDITORIA
FICHA DE SISTEMATIZACION DE DATOS - ASPECTO DE AUDITORIA
Separado Consolidado
Parrafo de
N | AR Target _(E!Tpresa Pais del Empresa compradora Pais del Monto dg ’Ia EEFE Responsabllld.ad Responsal?llldad Parrafo de Enfasis | Enfasis/ | MENCION Opinién SOCIEDAD Orros
Objetivo) Target Comprador transaccion de la Gerencia del Auditor / Otros Asuntos Otros DE LA F&A AUDITORA
Asuntos
Union Andina de Union Andina de .
De Acuerdo a De Acuerdo a No modificada o
112014 Lafarge Cementos SA | Ecuador Cementos SAA Per(i US$ 518.9 millones | Cementos SAA NIE NA Método de Costo No NO Eavorable EY
(UNACEM) (UNACEM)
. . . . Falabella Pert De Acuerdo a De Acuerdo a Cambio de Poliica No modificada o
2 (2014 Maestro Pert SA Perii SACI Falabella Chile US$ 492 millones Contable de MC al No NO EY
SAA NIF NIA Favorable
MPP
Sociedad Boliviana de - . . . De Acuerdo a De Acuerdo a . No modificada o . Mencion de la adquisicién
3 |2014 Bol G Gl Pei US$ 300 mill Y S.A Método de Cost Sl Sl Deloitt
Cemento SA (Soboce) olvia fupo Gloria ! S milones ura NIIF NIA odo de Losto Favorable otte Soboce
Método de
Global Alimentos SAC; De Acuerdo a De Acuerdo a Fi;?mi?;?? No modificada o 2013 fueron auditados
4 (2014 . Per(i Alicorp SAA Perti US$ 107 millones Alicorp SAA S NO EY or otros auditores
Molino Saracolca SAC P S8 P NIF NiA Cambio de Poliica Favorable P aiontos
Contable de MC al P ’
MPP
. . . Arca Continental SAB L. . Corporacion De Acuerdo a De Acuerdo a , No modificada o 2014 fueron aufjnadus
5 [2015 | Corporacion Lindley SA| Per( México US$ 760 millones N Método de Costo Sl NO PWC por otros auditores
de CV Lindley S.A NIF NIA Favorable X )
independientes.
Método de Costo / Parrafo Base para la
Unién Cementera . . . De Acuerdo a De Acuerdo a Afio anterior o - Opinién calificada y
6 | 2015 Nacional, UCEM C.EM. Ecuador Grupo Gloria Peru US$ 230 millones Yura S.A NIF NA auditado por otros Sl NO Opinién calificada EY mencion de la adquiscin
auditores del 2014 SOBOCE.
Hermes De acuerdo alas Adquisicion
7 |2015 Hem‘?s Transportes Peru The Carlyle Group EEUU US$ 187 millones Transportes Norma.s dela De Acuerdo a Fusion y Método Sl S No modificada o EY Valores en Ilbro.s 2015
Blindados SA N SBS aplicables a NIA Favorable no fueron auditados.
Blindados SA de Costo
ETCAN
8 | 2016 Enel Perd Conelsur Chile ) Enel Gelneramon De Acuerdo a De Acuerdo a Método de Costo NO NO No modificada o KPMG
USS$ 65 millones Perli SAA NIIF NIA Favorable
3 . ) De Acuerdo a De Acuerdo a I\/e.to.do de No modificada o
9 12016 KLS Energy Corea Minsur Peru US$ 85 millones Minsur SA Participacion No NO EY
NIF NIA I Favorable
Patrimonial
102016 | Grupo financiero Diviso |  Per Maj Invest Dinamarca I.:)NISO. Grupo De Acuerdo a De Acuerdo a Valores No NO No modificada o EY
- Financiero S.A NIF NIA Razonables Favorable
11)|2016| Intralot del Perd S.A Grecia Intercorp Peru US$ 68.7 millones ntralot del Perd De Acuerdo a De Acuerdo a No cugr!la.con NO NO No modificada o Grant Thornton
S.A NIF NIA subsidiarias Favorable
12| 2017 Volcgn Compania Per Glencore Pert US$ 734 millones Volcan Compaiiia | De Acuerdo a De Acuerdo a Método de Costo NO NO No modificada o BDO
Minera SAA Minera SAA NIF NIA Favorable
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Ficha de sistematizacion - aspecto de auditoria, parte 2
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DICTAMEN DE AUDITORIA
FICHA DE SISTEMATIZACION DE DATOS - ASPECTO DE AUDITORIA
Separado Consolidado
Parrafo de
« Target (Empresa Pais del Pais del Monto de la Responsabilidad | Responsabilidad | Parrafo de Enfasis | Enfasis / | MENCION Apa SOCIEDAD
N° |ANO C resa compradora L, EEFF ) y Opinién Otros
Objetivo) Target =i o Comprador transaccion de la Gerencia del Auditor / Otros Asuntos Otros DE LA F&A P AUDITORA
Asuntos
L.Interseguro PCGA en el
Clom aﬁig de Peru, De Acuerdo a R NO NO No modificada o B Cuenta con subsidiarias
v establecidos por NIA Favorable pero no tiene parrafo de
Seguros Sura SA'y X . Seguros S.A. . .
N X Intercorp Financial la SBS énfasis.
Hipotecaria Sura Per(i Services Inc. e 2.Intercor Método de
13]2017 Empresa . L Perli US$276.38 millones | _ X P . De Acuerdoa | De Acuerdo a L No modificada o
o Colombia | Interseguro Compafiia Financial Services Participacion NO NO EY
Administradora NIF NIA L Favorable
N X de Seguros Inc. Patrimonial
Hipotecaria SA Vetodo do
3.Intercorp Perd De Acuerdo a De Acuerdo a Particinacit NO NO No modificada o ey
Ltd. NIF NIA rticpacion Favorable
Patrimonial
1. InRetail Pera De Acuerdo a De Acuerdo a Método de Costo NO NO No modificada o By
Inkafarma (a través de Corp. NIF NIA Favorable
14]2018 |Quicorp S.A. (Mi Farma) Peri Per US$ 583 millones &
Quicorp (M ) 4 InRetail) 4 S8 ' 2. Intercorp Per De Acuerdo a De Acuerdo a Me.lo.do de No modificada o
Participacion NO NO EY
Ltd. NIF NIA L Favorable
Patrimonial
90.8 millones de I:e PS;SonsNa PC(;’;:“ ° De Acuerdo a Método de No modificada o 2013 fueron aucitacos
15]2018 La positiva Perd Fidelidade Portugal : g y . Participacion Sl NO PWC por otra firma de
euros Reaseguros establecidos por NIA Patrimonial Favorable auditoria
S.A.A. la SBS
Comercial del Acero , Corporacion Aceros . Corporamoq De Acuerdo a De Acuerdo a Me.to.do de No modificada o
16|2018 Pert . Pert S/84,584,000 Aceros Arequipa Participacion NO NO EY
SA Arequipa S.A. NIF NIA . R Favorable
S.A. Patrimonial
Contacto Servicios Banco Internacional Banco Normas
&di i De Acuerdo a Modificacion No No modificada o No consolidad a pesar de
17|2010|Megrales de Créditos y |- o del Peri SAA. Perd /1,897,347 | Mernacionaldel | Contables : . NO EY pesar
Cobranzas S.A. e (Interbank) Peri SAA.- | establecidas por NIA retrospectiva consolida Favorable contar con 2 subsidiarias
Inversiones Interbank la SBS
Método de .
. . . De Acuerdo a De Acuerdo a B No modificada o
18]2019 Intradevco Peru Alicorp SAA Perli US$ 490.5 millones Participacion NO NO EY
" NIIF NIA . Favorable
Alicorp S.A.A Patrimonial
De acuerdo a las
1912020 Herm_es Transportes Peru CVC Capital Partners | Luxemburgo| US$ 400 millones Hermes Norma§ dela De Acuerdo a Método de Costo NO Sl No modificada o EY
Blindados SA Transportes SBS aplicables a NIA Favorable
Blindados SA ETCAN
20| 2020 Luz del Sur Perd Three Gorges China 3.590 millones de Luz del Sur S.A.A. De Acuerdo a De Acuerdo a Valores NO NO No modificada o Deloitte
uz U u Corporation ! délares y NIIF NIA Razonables Favorable

Subsidiarias
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FICHA DE SISTEMATIZACION DE DATOS - SERVICIOS DE AUDITORIA

FIRMA DE AUDITORIA Y AUDITORES DEL 2014 AL 2020

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
N° | ARO Target‘ . eER || RS resa Pl GE Wi de_ ,la EEFF Firma Auditor Firma Auditor Firma Auditor Firma Auditor Firma Auditor Firma Auditor Firma Auditor
Objetivo) Target compradora Comprador transaccion
Union Andina de Union Andina de " . " " " . .
Lafarge Cementos . Mayerlin Mayerlin Mayerlin Mayerlin Mayerlin Ricardo del Ricardo del
12014 9 Ecuador | Cementos SAA Perd US$ 518.9 millones | Cementos SAA EY yering EY yering EY yering EY vering EY vering EY P EY P
SA Zambrano R. Zambrano R. Zambrano R. Zambrano R. Zambrano R. Aguila Aguila
(UNACEM) (UNACEM)
2 [2014| MaestroPerisa | Peri | sAciFalabelia Chile | US$492milones | FEDelaPerd | gy Carlos EY Carlos BY Carlos Bv |oscarmere| EY |oOscarMere| Ev |oOscarmere| Ev | Oscar Mere
S.AA Valdivia Valdivia Valdivia
Sociedad Boliviana Jessica 5
. . . . . . Francisco Juan M. Juan M. ) ) X
312014| de Cemento SA Bolivia Grupo Gloria Perd US$ 300 millones Yura S.A Deloitte Lebn PWC Patifio PWC Arrarte PWC Arrarte EY Carlos Ruiz EY Carlos Ruiz EY Carlos Ruiz
(Soboce) Vasquez
Global Alimentos . " . Carlos Carlos
J J Ricardo del Ricardo del Ricardo del
4 |2014|  sac; Molino Pert Alicorp SAA Perd | USS$107 milones | Alicorp SAA EY uan EY uan EY cardodel | gy | Reardodel |, Reardodel | ey vagvia | BY | valdivia
Paredes Paredes Aguila Aguila Aguila
Saracolca SAC Valladares Valladares
Corporacion Lindley . Arca Continental - . Corporacién Carlos Juan M. Juan M. Juan M. Juan M. Juan M. Carlos
512015 Per México US$ 760 millones . EY . PWC PWC PWC PwC PwWC EY .
SA Y SAB de CV X! $ ' Lindley S.A Valdivia Arrarte. Arrarte. Arrarte. Arrarte. Arrarte. Valdivia
Unién Cementera Jessica
. . . . . Francisco Juan M. Juan M.
6 [2015| Nacional, UCEM Ecuador Grupo Gloria Pert US$ 230 millones Yura S.A Deloitte Leon PWC ~ PWC PwWC EY Carlos Ruiz EY Carlos Ruiz EY Carlos Ruiz
Patifio Arrarte Arrarte
C.EM. Vasquez
Hermes Hermes Victor Victor Wilfredo Wilfredo Victor
7 12015 Transportes PerG | The Carlyle Group EEUU US$ 187 millones Transportes EY EY EY . EY L EY
- . Tanaka Tanaka Rubifios Rubifios Camarena
Blindados SA Blindados SA
. . » Juan José Henry Henry Carl.o.s Carl.o.s Carl.o.s Juan José
8 12016 Enel Perd Conelsur Chile Enel Generacion | KPMG Cordova V. KPMG Cordova C. KPMG Cérdova C EY Valdivia EY Valdivia EY Valdivia KPMG Cordova Vv
US$ 65 millones Perti SAA ) ) ) Valladares Valladares Valladares i
. . Mayerling Mayerling . Radl del Raul del Ral del Radl del
9 | 2016 KLS Energy Corea Minsur Peru US$ 85 millones Minsur SA EY Zambrano R. EY Zambrano R. EY Victor Burga EY Pozo EY Pozo EY Pozo EY Pozo
Grupo financiero . . . Diviso Grupo Gloria Victor Victor Victor Wilfredo Gloria van Frias
10]2016 Diviso perd Maj invest Dinamarca - Financiero S.A KPMG Gennell O & Tanaka & Tanaka & Tanaka & Rubifios Kpma Gennell O & Lizama
. . Intralot del Per(i Grant Sandra Luna Sandra Luna Sandra Luna Sandra Luna
112016 |Intralot del Perd S.A [ Grecia Intercor| Peru US$ 68.7 millones . EY - EY o EY . EY -
P $ SA Thornton| Jose Luis Victoria Alva Victoria Alva Victoria Alva Victoria Alva
Sarrio Abad
12| 2017 Volcan Compania Perg Glencor Perd US$ 734 millon Volcan Compariia 800 Luis Pierrend 80O Luis Pierrend 8DO Luis Gémez 800 Luis Gomez Deloitt v Farla 2 | peloitt v I}farla 2 | Deloitt v IK’arIa ,
Minera SAA u encore u ones Minera SAA Castillo Castillo Montoya Montoya olte e:i’q;e oltie eiqu:e oltie e:Tv({aue
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FICHA DE SISTEMATIZACION DE DATOS - SERVICIOS DE AUDITORIA

FIRMA DE AUDITORIA Y AUDITORES DEL 2014 AL 2020

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
N° | ANO Target.( N s || (RS Gt resa RIS CEl Nieie de_ !a EEFF Firma Auditor Firma Auditor Firma Auditor Firma Auditor Firma Auditor Firma Auditor Firma Auditor
Obijetivo) Target compradora Comprador transaccion
1.Interseguro . . Gustavo Gustavo .
o Victor Victor . . Victor
Seguros Sura SA 'y Intercorp Financial ;:orrpanlasdAe &Y Camarena &Y Camarena &Y Carlos Ruiz &Y Carlos Ruiz & (A:astro B A tro EY Camarena
Hipotecaria Sura Pert Services Inc. e 2e|gturos o rana rana
132017 Empresa ol ru';. Interseguro Perti US$276.38 millones F: n erq)lrg . £y Cristian ey Cristian ey Cristian ey Cristian " Victor £y Victor ey Victor
Administradora ombia Compaiiia de ) inancial Services Emmerich Emmerich Emmerich Emmerich Tanaka Tanaka Tanaka
Hipotecaria SA Seguros ne. - — — - - - - -
3.Intercorp Per Cristian Cristian Antonio Antonio Victor Victor Victor
EY . EY . EY ; EY B EY EY EY
Ltd. Emmerich Emmerich Benites Benites Tanaka Tanaka Tanaka
1. InRetail Perti . . . . Cristian Sandra Luna Sandra Luna
Quicorp SA. (Mi Inkafarma (a través Cor EY Manuel Diaz EY Manuel Diaz EY Manuel Diaz EY Manuel Diaz EY rich EY Victoria EY Victoria
14|2018 pSA Per( ! Peri | US$ 583 milones |7 Emme
Farma) de InRetail) - - - - - - -
2. Intercorp Per Cristian Cristian Antonio Antonio Victor Victor Victor
EY EY EY EY EY EY EY
Ltd. Emmerich Emmerich Benites Benites Tanaka Tanaka Tanaka
La Positiva
. . y . Gustavo Gustavo
15|2018 La positiva Perti Fidelidade Portugal 90.8 millones de Seguros y PWC Femant.io PWC Fernam?lo EY Victor EY Victor PWC Cec.llla EY Castro EY Castro
euros Reaseguros Gaveglio Gaveglio Camarena Camarena Hashimoto
Arana Arana
S.AA.
. Corporacion Corporacién . .
Comercial del Patricia Patricia
162018 Perti Aceros Arequipa Perti S/84,584,000 Aceros Arequipa EY Carlos Ruiz EY Ariel Garcia EY Ariel Garcia EY Mireille Silva EY Mireille Silva EY " EY .
Acero S.A Ramirez Ramirez
S.A. S.A.
Contacto Servicios
Integrales de Banco Banco
Créditos y . Internacional del . Internacional del Cristian Cristian Cristian Cristian Victor Victor Victor
1712019 Per Perd S/1,897,347 . EY . EY . EY ) EY X EY EY EY
Cobranzas S.A. e Peri S.AA. Peri SAA. - Emmerich Emmerich Emmerich Emmerich Tanaka Tanaka Tanaka
Inversiones (Interbank) Interbank
Huancavelica S.A.
N . Juan Juan Ricardo del Ricardo del Ricardo del Carl.os Car\0§
1812019 Intradevco Peru Alicorp SAA Perd EY EY EY EY EY EY Valdivia EY Valdivia
. . Paredes Paredes Aguila Aguila Aguila
US$ 490.5 millones Alicorp S.A.A Valladares Valladares
Hermes . Hermes . - .
CVC Capital Luxembur Victor Victor Wilfredo Wilfredo Victor
1912020 Transportes Peru P 9 Transportes EY EY EY . EY L EY
. Partners o . - Tanaka Tanaka Rubifios Rubifios Camarena
Blindados SA USS$ 400 millones Blindados SA
. Three Gorges . 3.590 millones de Luz del Sur SAA. X Antonio . Antonio X Antonio X Jess:lca X Jessllca X Jess/l(:a . Jess:lca
20|2020 Luz del Sur Perd N China . y Deloitte . | Deloitte . | Deloitte . | Deloitte Ledn Deloitte Ledn Deloitte Le6n Deloitte Ledn
Corporation délares T Mella Gatti Mella Gatti Mella Gatti , , , ,
Subsidiarias Vésquez Véasquez Véasquez Vésquez




340

En cuanto a los entes regulatorios, la Figura 197, muestra que las empresas cuya
actividad econdmica es de tipo industrial y/o comercial, no revelan en notas bajo que normas de
cumplimiento estan sujetas segln su actividad. La excepcion es Diviso Grupo Financiero SA
cuya actividad es realizar inversiones en valores mobiliarios, pero no revela en notas bajo que
entes 0 normas esté sujeta a cumplir.

Por otro lado, todas las deméas empresas que pertenecen a los rubros de actividades
mineras, servicios de traslados valores, servicios de energia eléctrica, servicios de seguros,
servicio de loterias, servicios financieros, revelan en distintas notas las principales normas bajo
los cuales estan sujetos.

En cuanto a proceso de fusiones y adquisiciones el 7 de enero de 2021 se publico la Ley
N° 31112, Ley que establece el control previo de operaciones de concentracion empresarial y
que entrd en vigencia el 14 de junio de 2021. Aun afio de la entrada en vigencia de esa ley el
presidente de Indecopi Julian Palacin en una entrevista a RPP, (2022) informo que la institucion
recibié 12 solicitudes de autorizacion de concentracion de las cuales solo 8 han sido aprobadas,
el resto son evaluadas en la Comision de Defensa de Libre Competencia. Los sectores
involucrados en las operaciones notificadas son operadores logisticos, telecomunicaciones,
construccion/inmobiliario, equipos de capital minero, laboratorios, industria alimentaria,
servicios de medios de pago, transporte maritimo, industria farmacéutica, mineria, retail y sector
hotelero.

Para el Indecopi la concentracion de empresas es la fusion de dos 0 mas empresas que
buscan ampliar su capacidad y poder de mercado, esta puede darse entre entidades que trabajan
en un mismo sector o aquellas que complementan su actividad. La desventaja de este tipo de

uniones es que pueden buscar mayor poder en el mercado eliminando o debilitando a la
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competencia. Por ello, las entidades que tienen este objetivo tienen que solicitar una autorizacion
a Indecopi para evaluar cudl es el impacto en el pais, y de esta manera evitar que el consumidor

final sea el afectado con una posible concertacion de precios.



Figura 197

Ficha de sistematizacion - entes regulatorios, Parte 1
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FICHA DE SISTEMATIZACION DE DATOS - ENTES REGULATORIOS

ENTES REGULATORIOS

N° [ ANO Target (Empresa Obijetivo) Pais del Empresa compradora Pais del Monto d? ,Ia EEFF incluido en Detalle
Target Comprador transaccion Notas
Union Andina de Cementos . . Union Andina de . . .
1 (2014 Lafarge Cementos SA Ecuador Pera US$ 518.9 millones Cementos SAA SI Compromisos, Contigencias
SAA (UNACEM)
(UNACEM)
2 (2014 Maestro Pert SA Perd SACI Falabella Chile US$ 492 millones | Falabella Peri S.A.A NO
3 |2014| Scciedad Boliviana de Cemento SA | g Grupo Gloria Per( US$ 300 millones Yura S.A g | ©omeromsos, Contigencias y
(Soboce) Garantias Otrogadas
4 (2014 Global Alimentos SAC; Molino Peru Alicorp SAA Peru US$ 107 millones Alicorp SAA NO
Saracolca SAC
5 (2015 Corporacion Lindley SA Pert Arca Continental SAB de CV México US$ 760 millones Corporagl(i: Lindley NO
6 (2015 Union Cementera Nacional, UCEM Ecuador Grupo Gloria Per US$ 230 millones Yura S.A Sl Comprom|st?s, Contigencias y
C.EM. Garantias Otrogadas
7 [2015] Hermes Transportes Blindados SA Pert The Carlyle Group EEUU US$ 187 millones Herg}iensd';';ir;sgzrtes SI Actividad Econémica
Regulacién Operativa y
8 | 2016 Enel Perd Conelsur Chile US$ 65 millones | 6! Generacion Perd| - Normas Legales que afectan
SAA las Actividades en el Sector
Heéctrico
9 2016 KLS Energy Corea Minsur Peru US$ 85 millones Minsur SA Sl Compromisos
102016 Grupo financiero Diviso Pert Maj Invest Dinamarca I.DMSO. Grupo NO
- Financiero S.A
11]2016 Intralot del Pera S.A Grecia Intercorp Peru US$ 68.7 millones | Intralot del Pert S.A S| Actividad Econémica
1212017 Volcan Compania Minera SAA Perud Glencore Peru US$ 734 millones Volcgn Compatiia Sl Op||gac!ones
Minera SAA medioambientales




Figura 198

Ficha de sistematizacion - entes regulatorios, Parte 2
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FICHA DE SISTEMATIZACION DE DATOS - ENTES REGULATORIOS

ENTES REGULATORIOS

N° | ANO Target (Empresa Objetivo) Pais del Empresa compradora Pais del Monto de. ,Ia EEFF incluido en Detalle
Target Comprador transaccion Notas
1.Intercorp Financial
Seguros Sura SA y Hipotecaria Sura Peri Intercorp Financial Services ?T':;/e':ss In;:(.)
132017 | Empresa Administradora Hipotecaria u,. Inc. e Interseguro Compafiia Pera US$276.38 millones | Wgu Sl Actividad Econdmica
Colombia Compafiia de
SA de Seguros
Seguros S.A.
3.Intercorp Peru Ltd.
14[2018 Quicorp S.A. (Mi Farma) Peru Inkafarma (a través de Pert US$ 583 millones InRetail Peru Corp. NO
15|2018 La positiva Pert Fidelidade Portugal 90.8 millones de |La Positiva Seguros y S| Actividad Egoqomlca y
euros Reaseguros S.A.A. Subsidiarias
. . | Corporacion Aceros Arequipa , Corporacion Aceros
1612018 Comercial del Acero S.A Perd Pera S/84,584,000 . NO
S.A. Arequipa S.A.
Contacto Servicios Integrales de Banco Internacional del Pert Banco Internacional
1712019 Créditos y Cobranzas S.A. e Peru SAA. (Interbank) Peru S/1,897,347 del Pera S.A.A. - Sl Actividad Econémica
Inversiones Huancavelica S.A. T Interbank
18[2019 Intradevco Peru Alicorp SAA Pert US$ 490.5 millones Alicorp S.A.A NO
1912020 | Hermes Transportes Blindados SA Peru CVC Capital Partners Luxemburgo . Herm?5 Transportes Sl Actividad Econdémica
US$ 400 millones Blindados SA
Tarifas, operaciones y
2012020 Luz del Sur Peru Three Gorges Corporation China US$ 3.590 millones Luz del Sur S,'A'A' y norn'1as legales y opgrgﬂvas
Subsidiarias relacionadas con actividades
Sl del sector electrico.
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Conclusiones y Recomendaciones

En cuanto a la relevacion de la informacion sobre las combinaciones de negocios en las
notas de los estados financieros auditados, se tiene diferentes maneras de revelarlas, y no todas
estan estandarizadas o cada contador o auditor aplica su propio criterio, en cuanto a qué revelar.
Se recomienda revelar la siguiente informacion importante en el caso una adquisicion:

e Elvaloren libros de la empresa adquirida.

e Los rubros ajustados a sus valores razonables.

e Los métodos utilizados para los ajustes a valores razonables.

e El financiamiento para a la adquisicion.

e Las razones por las que se adquiere el negocio.

e Y en el caso de una fusion posterior, los estados financieros de las empresas a

fusionarse.

Se lleg6 a la conclusion que los seis puntos descritos anteriormente, son de vital
importancia en una adquisicion de negocios y no deberian omitirse en la relevacion de las notas a
los estados financieros, para poder cumplir con el minimo del objetivo requerido en la NIIF 3.

También se recomienda que se revele los datos mencionados en el parrafo anterior en las
notas a los estados financieros de las empresas adquiridas por una empresa extranjera que no
cotizaen la BVL.

Ergo, se considera que, en los casos de fusion donde la adquisicién se realiz6 varios afios
antes, es importante que se revelen en notas los valores en libros al momento de la fusion.

Ademas, se considera que como profesionales de las ciencias contables se debe conocer

los métodos utilizados para la valuacion de los intangibles, y demas rubros ajustados a su valor



345

razonable al momento de la adquisicion ya que son los contadores quienes proporcionan la
informacion a los economistas que generalmente son los que realizan esas valuaciones.

Se recomienda evaluar la contabilizacion de los créditos mercantiles generados como
resultados de una adquisicion, posterior fusion y contabilizados en el estado financiero separado
de la empresa adquirida.

En cuanto a la informacién revelada en el patrimonio de los estados financieros
consolidados, se ve que no es uniforme y que varia segun el criterio del contador o auditor que
revela la informacidn, se recomienda estandarizar esta informacion, revelando los nombres y
participaciones de los accionistas mayoritarios, como lo establece la norma.

En cuanto al método de adquisicion, se concluye que es importante revelar todos los
detalles descritos en el método para poder ver la coherencia de la informacion.

Existen vacios en las normas contables respecto a como deberian consolidar, si bien es
cierto la norma es clara de quién debe consolidar, el como no queda del todo muy claro y es por
eso que los grupos econdmicos presentan sus estados financieros como mejor les conviene, claro
estd bajo el amparo de la Ley General de Sociedades, ya que para que puedan tener una
subsidiaria, esta debe estar inscrita en registro publicos, y debe tener a la empresa controladora
inscrita legalmente dentro de sus accionistas, se recomienda crear una norma donde los
principales grupos econémicos presenten sus estados financieros consolidados de la matriz final
de todas sus inversiones.

Se recomienda evaluar la Resolucion SMV N° 021-2013-SMV/01 ya que se impide tener
acceso a la informacion financiera de esas empresas que cotizan en la BVL, pero sin embargo

amparadas bajo esa ley no se pueden visualizar sus estados financieros.
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Se recomienda incluir en el dictamen de auditoria el nombre de la empresa adquirida, la
empresa adquiriente y/o las empresas que se fusionaron.

Se recomienda investigar sobre los servicios de auditoria que presentan las bigfour en el
Pert y su incidencia en la revelacion de hechos importantes.

Esta investigacion llega a la conclusion que es importante principalmente para las
instituciones gubernamentales, como el poder ejecutivo donde se encuentras los distintos
ministerios velar por el cumplimiento de las normas establecidas por las instituciones que tienen
bajo su cargo.

En el caso cuando se concretan casos de adquisiciones o fusiones de empresas, se
recomendaria a cada ministerio la creacion de un departamento de adquisiciones empresariales
que pertenezcan a su ministerio por la naturaleza de su actividad, donde ser evallen estas
combinaciones de negocio, sin alterar el mercado de “libre competencia”, pero si monitoreando y
tal vez aplicando algunas medidas, recomendaciones y por qué no algunos impuestos que graven
directamente a estas operaciones.

Se recomienda investigar el impacto que tiene la Ley que establece el control previo de

operaciones de concentracion empresarial y evaluar la aplicacion de esta.



347

Referencias

Alarco, G. (2018). El impacto de las fusiones y adquisiciones en la distribucion del ingreso y el
PIB: América Latina, 1990-2014. IE, 78(307), 36.
http://www.scielo.org.mx/pdf/ineco/v78n307/0185-1667-ineco-78-307-54.pdf

Benston, G. J. (2006). Fair-value accounting: A cautionary tale from Enron. Journal of
Accounting and Public Policy, 25(4), 465-484.
https://doi.org/10.1016/j.jaccpubpol.2006.05.003

Blas, S., Escobedo, E. y Palomino, B. (2020). Buenas Précticas de Valorizacion en el Proceso
de Adquisicion Realizadas por Empresas del Sistema Financiero Peruano . Los Casos de :
Banco de Crédito del Per( , Interbank , Pichincha y Scotiabank Peru [Tesis de maestria,
Universidad Catdlica del Perd]. Repositorio institucional, 214.
http://hdl.handle.net/20.500.12404/16581

Calampa, M., yVargas, M. (2017). Las fusiones y adquisiciones en el Pert importacion de
clausulas de derecho norteamericano y su implementacién en las operaciones de
adquisicion empresariales [tesis de maestria, Universidad ESAN]. Repositorio institucional.
https://hdl.handle.net/20.500.12640/1180

Chen, H. (2017). Peruvian microfinance: mergers and acquisitions and industry outlook. Lehigh
Preserve Institutional Repository.
https://preserve.lib.lehigh.edu/islandora/object/preserve%3Abp-11028857

Depamphilis, D. (2018). Mergers, Acquisitions, and other restructuring activities. In A. Press
(Ed.), Ninth Edition (Ninth). https://doi.org/10.1016/B978-0-12-801609-1/00019-1

Decreto de Urgencia N° 013-2019, Decreto de urgencia que establece el control previo de
operaciones de concentracion empresarial 358281 (2019).
https://busquedas.elperuano.pe/download/url/decreto-de-urgencia-que-establece-medidas-

excepcionales-y-te-decreto-de-urgencia-n-090-2020-1874820-3

Ley Organica de la Suerintendencia del Mercado de Valores, (1992).
https://www.smv.gob.pe/Frm_VerArticulo?data=B3746905435F7BAEOB1EECF19314D7
A8B01C1E8FD848DE681229D079D4A6ES8BFOA23C3471B1D83288FOABCIAAS9DC



348

05C77566EBF67F975B4D9F2F0748

Figueroa, M. (2017). El nuevo dictamen de auditoria y su incidencia en la realizacion de la

auditoria financiera. Universidad Nacional de Trujillo.

Garzella, S., y Fiorentino, R. (2017). Synergy Value and Strategic Management: Inside the Black
Box of Mergers and Acquisitions. http:/link.springer.com/10.1007/978-3-319-40671-8

Gutierrez, B., y Barrera, C. (2018). Metodologia de estudio de eventos como medicion del
impacto del dictamen del revisor fiscal en el mercado accionario colombiano en 2009-2016.
Cuadernos de Contabilidad, 19.

Harrison, C. S. (2016). Make the Deal. In New Yersey (Vol. 66). Jhon Wiley adn sons, Inc.

Hernandez, R., Fernandez, C., y Baptista, M. del P. (2014). Metodologia de la Investigacion (6th
ed.). McGraw-Hill.

Hitt, M., Ireland, D., y Hoskisson, R. (2015). Administracion Estratégica. Competitividad y

Globalizacion: Conceptos y Casos (Cengage Learning Editores (ed.); 11a. edici).

Humrickhouse, S., Reddin, G., y Marshall, W. (2017). Mergers and acquisitions. In Pit and
Quarry (Vol. 93, Issue 4). https://doi.org/10.4324/9781351185998-23

IAASB. (2009). Normas Internacionales de Auditoria. 853.
IASB. (2010a). NIC 27 Estados Financieros Separados. 1-25.

IASB. (2010b). NIIF 10 Estados Financieros Consolidados. (IASB), International Accounting
Standards Board, ii, 405-458.

IASB. (2010c). NIIF 3 Combinaciones de Negocios. (IASB), International Accounting Standards
Board, 1-33.

IASB. (2016). NIC 38 Activos Intangibles. Norma Internacional de Contabilidad 18 Activos
Intangibles, 1565-1604.

Instituto Nacional de Estadistica e Informética (INEI). (2019). Panorama de la Economia
Peruana: 1950-2018. In Hilos Tensados (\Vol. 1, Issue).
https://doi.org/10.1017/CB09781107415324.004



349

ITT. (2020). Nuestra historia. https://www.itt.com/about/history

Jackson, N. (2018). Organizational justice in mergers and acquisitions: Antecedents and
outcomes. In Organizational Justice in Mergers and Acquisitions: Antecedents and
Outcomes. https://doi.org/10.1007/978-3-319-92636-0

Kumar, V., y Sharma, P. (2019). An Insight into Mergers and Acquisitions. Palgrave Macmillan.

Lam, A. (2010). La aplicacién del nuevo Plan Contable General Empresarial. Contabilidad y
Negocios, 5(9), 5-18.

Macintosh, N. B., y Shearer, T. (2000). The accounting profession today: A poststructuralist
critique. Critical Perspectives on Accounting, 11(5), 607-626.
https://doi.org/10.1006/cpac.2000.0407

Madalina, S., Eugeniu, T., y Florin, D. (2014). Study of Financial Audit Used in Large
Companies in Romania in the Context of the Implementation of Auditing Standards
Harmonized with International Audit Standards. Procedia - Social and Behavioral Sciences,
109, 995-997. https://doi.org/10.1016/j.sbspro.2013.12.577

Malhotra, N. (2008). Investigacion de mercados (5% edicion). Pearson Educacion.

Meglio, O., y Park, K. M. (2019). Strategic Decisions and Sustainability Choices Mergers,
Acquisitions and Corporate Social Responsibility from a Global Perspective. In Strategic
Decisions and Sustainability Choices: Mergers, Acquisitions and Corporate Social
Responsibility from a Global Perspective. https://doi.org/10.1007/978-3-030-05478-6

Mongrut, S., y Winkelried, D. (2019). Unintended effects of IFRS adoption on earnings
management: The case of Latin America. Emerging Markets Review, 38, 377-388.
https://doi.org/10.1016/j.ememar.2018.11.004

Montilla, O., y Herrera, L. (2006). EI deber ser de la Auditoria. Estudios Gerenciales, 22(98),
83-110. http://www.scielo.org.co/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S0123-
59232006000100004&Ing=en&nrm=iso&tIing=es

Mufioz-lzquierdo, N. et al. (2019). Explaining the causes of business failure using audit report

disclosures. Journal of Business Research, 98, 403-414.



350

https://doi.org/10.1016/J.JBUSRES.2018.07.024
Constitucion Politica del Peru [const] Art. 58, 1993.
Raitis, J., Harikkala-laihinen, R., & Nummela, N. (2018). Integration in Mergers.

Rani, N. et al. (2016). Mergers and Acquisitions A Study of Financial Performance, Motives and

Corporate Governance. Springer.

Valarini, E., & Pohlmann, M. (2019). Organizational crime and corruption in Brazil a case study
of the “Operation Carwash” court records. International Journal of Law, Crime and Justice,
59, 100340. https://doi.org/10.1016/j.ijlcj.2019.100340

Vergara, M. (2018). La importancia del dictamen de auditoria financiera para el financiamiento
de las empresas industriales inscritas en la Bolsa de Valores de Lima (2015-2016) [Tesis de
maestria, Universidad San Martin de Porres]. Repositorio institucional.
https://hdl.handle.net/20.500.12727/3353

White, E. G. (1954). Patriarcas y Profetas. Ellen G. White Estate



351



