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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

ALos accionistas de 

La Reserva Forestal S A (REFOREST) 

Guavaquel 14 de marzo del 2016 

Hemos auditado los estados financieros que se acompañan de La Reserva Forestal 
(REFOREST) S A, que comprenden el estado de situación financiera al 31 de diciembre 
del 2015 y tos correspondientes estados de resullados integrales de camblos en el 
patnmonto y de flujos de efectvo por el año terminado en esa fecha ael como un 
resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas 

Responsabilidad de la Administración sobre loa estados financieros 

La Administración de La Reserva Forestal (REFOREST) SA es responsabla de ls 
preparación y presentación razonable de estos estados financieros de acuerdo con 
Normas Intemacionales de Información Financiera (NIF), y del control intemo necesano 
para permitr la preparación de estados financieros que esten libres de distorsiones 
significalwas debido a fraude o error 

Responsabiildad del auditor 

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre esios estados rnancieros 
basados en nuestra auditoria Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas 
internacionales de Auditoría Dichas normas requieren que cumplamos con requisitos 
éticos y plaruliquemos y realicemos fa auditoria para obtener certeza razonable de que 
los estados financieros no están afectados por distorsiones significativas Una audioria 
comprende la aplicación de procedimientos destinados a la obtencion de la evidencia de 
auditoría sobre las cantidades y revelaciones presentadas en los estados financieros Los 
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor e incluyen la evaluación del 
nesgo de distorsiones significativas en los estados financieros por fraude o error Al 
efectuar esta evaluación de mesgo el audiior toma en consideración los controles 
internos de la Admimstración de la Compañía relevantes para la preparación y 
presentación razonable de sus estados financieros, a fin de diseñar procedinuentos de 
auditoria adecuados a las circunstancias pero no con sl propostto de expresar una 
opinion sobre la efectividad del control nterno de la Compañia Una auditoria también 
comprende la evaluación de que las poítticas contables ullizadas son apropiadas y de 
que las estimaciones contables hechas por la Admimistración son razonables as1 como 
una evalvación de la presentación general de los estados financieros Consideramos que 
la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar 
una base para expresar nuestra opinion de auditoría
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4 los accionistas de 
La Reserva Forestal (REFOREST) S A 
Guayaquil 14 de marzo del 2016 

Opinion 

En nuestra opinion las estados hnancieros mencionados en el primer párrafo presentan 
razonablemente en todos los aspectos importantes, ta srtuacion financiera da La Reserva 
Forestal (REFOREST) SA at 31 de diciembre de 2015 y el desempeño de sus 
operaciones y sus flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha de conformidad 
con Normas internacionales de Información Financiera (NIF) 

Asuntos que requieran enfasis 

Tal como se expica en la Nota * a los estados financieros adjuntos las plantaciones de 
Teca de la Compañia se encuentran en etapa de desarrollo y se estima que el cio de 
corte de manera sera a part des año 2025 

5in calficar nuestra opinion informamos que los estados financieros adjuntos de La 
Reserva Forestal (REFOREST) 5 A al 31 de diciembre del 2014 fueron examinados por 
otros auditores cuyo dictamen fechado 13 de marzo del 2015 expresó una opinión sa 
salvedades sobre dichos eslados financieros 
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LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) S.A. 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
¡Expresado er dólares estadounidenses) 

ACTIVO 2 Notes 
Activos cornantes 
Efectivo y equivalentes de electivo 5 
Inversiones a valor razonable con cambios 
en resultados 7 
Cuentas por cobrar 
Impuestos por recuperar 

Total acuvos corrientes. 

Agtivos no corrientes 
Actos diológicos 
Propiedades y equipos 
Oros aclivos Mnancieros ¿

o
n
 

Total activos no corrientes 

Total acuvos 

2915 

6 ses 

12.800 
82 

10 454 

4 107 991 
119 287 

1750, 
4 229.908 

4248 482 
  

2014 

616 

72 544 
1153 

7A 313 

2.679 818 
119 335 

1750, 

3.890.901 

3875214 

Las notas explicativas anexas son parte mtegrante de los estados financieros 

Sr Paul Palacios Sr Omar Caldarán 
Presiiente Contador General 
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LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) S.A 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2044 
(Expresado en dólares estadounidenses), 

PASIVOS 

Pasivos corrientes 
Cuentas por pagar 
Dividendos por pagar 
Impuestos por pagar 

Total pasivos corrientes 
Pasivos no corrientes 
Impuesto difenro 

Total pasivos no corrientes 
Total pasivos 

Patrimonio 
Sang Social 
Aporte futura capitalización 
Reserva Legal 
Reserva Faculiativa 
Res «ados acumulados 

Total patrimonio 
Total pasivos y patrimonio 

  

Referencia. 
a Notas 2915 

u 807 204 

817 457 

1 80 000 
482 642 
927 

34213 
— 

3431025 

— 

Las notas explicativas anexas 590 parte integrante de los estados frrancieros 
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Sr Paul Palacios 
Presidente 

Sí Omar Calderón 
Contador General 
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LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) $.A, 

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES 
POR EL AÑO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

Referencia 

anos 2015 2014 

Ingresos 
Gananca en valor razonable del activo biológico B 411260 285 428 

Raleo - 139 346 
Intereses TR 

414 387 427 326 

Costo de ventas 15 (50 274 
Unidad bruta 14387 _ 377062 

Gastos operativos. 
De administración 15 (17 438) (21938) 

Financieros 15 187] 363 

Úblidad ames de impuesto a la renta 396 782 354 764 

impuesto a ta renta Mo UAT (77 875) 
Ublidad neta y resultado Integral dol aña 208.305 2718539 

Reterencia 
Notas 2015 2014 

Utilidad por Acción 16 340 308 

Las notas explicativas anexas son parte ntegrante de log estados financieros 

Dezo HE [Ati - 
Sr Paul Palacios. Sr Omar Calderón 

Presidente Contador General 

45)
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LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) S.A, 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 
POR EL AÑO TERMINADO Al. 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2014 
(Expresado en dólares estadounidenses) _ 

  

Referencia 
autores 2045 anís 

Flujo ge efectiva de las actividades de operación 
Emclva serio 4160 taroos 
Esectva pagado a proveedores (18203) 171858) 
Pego de mpuestos LL L0 13 
Efecto neto (utizado en) provisto por las acthatados de operación (28850) 67781 

Flujo de electiva de las actividades de Inveraión 
Adiciones de actos Diclogucos 8 11695) (28822) 
Inverso 16 9ctos financieros 59744 141040 
Efecto neto prowsta por tutlizado an) las acbuidades as sverón 42820 (69978) 

Flujo de oforúivo de las actividades de fisanciamiento 
Dividendos pagados an etectiva e (os accionistas Agra 3 
Efecto neto ulitzada en has actvisades de Mnarcamento (626 (17D 

Efectivo y equivalentes de efectivo 
¿Dismscion) menemento neto de efactivo y equivalentes 5.952 sen 
Efecto y equivalentes de efectivo Inicio del ano 616 18 
Efecto y equivalentes de efectivo 34 Mal del año $ 656 ers 

Las notas explicativas anexes son parte mtegrante de los estados financieros. 

   Sr Paul Palacios mar Calderón 
Presidente Contador General



LA RESERVA FORESTAL (REFOREST)S A 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 
POR EL AÑO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

  

  

Referencia 
Notas 20 

Flujo do olestwwo de las actividades de operación 
Utica neta y restado integra! ce año 306 305 270959 

"Transacciones que no rupresertan desumboieos 
de efectivo 

Valor razonable del acto brolag: e 8 (419.260) (28%a2b 
Osprecación 48 304 
Impuesto drena " 90977 52794 

144307 EL 
Cambios en alos y pasos. 
Fuentes por cobra 1067 5607) 
Cuentas por sugar (15.298) 13 999 

Electo neto (utiIzado Eny promato p.. las actradades de operación (25 6550) 52781 

Las notas explicatwas anexas son parte integrante de los estados financieros 

=> 

ALO al 
Sr Paul Palacios 'Sr Omar Caldarón 
Presxiente Contador General 
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LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) S.A. 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
¿Expresado en dóleres estedourvdenses! 

INFORMACIÓN GENERAL 

Constitución y objeto social 

La Reserva Forestal (REFOREST) SA mico sus actividades a partir de abri del 2004 

desde su insenpción en el Registro Mercantil Su actividad económica principal es la 
siembra y culivo de teca para su postenor cosecha y comercialzación Su domiciho 
principal se encuentra en Guayaquil provincia del Guayas 
La Compaña está registrada en el Mercado de Valores como emisor de acciones segun 
Resolución No 2005-G-1Mv-.0002439 y negocia sus acciones en las Bolsas de Valores 
de Guayaquil y Quito, por lo cual, la actividad de la Compañia está regulada por la Ley de 
Compañias Ley de Mercado de Valores y disposiciones de la Junta de Regulación del 
Mercado de Valores (antes Consejo Nacional de Valores) y es controlada par la 
Supenmtendencia de Compañias Valores y Seguros del Ecuador 

La inversion total realizada por los accionistas asciende a US$572 642 la cual ha sido 
utilzada principalmente para la compra de terra manejo agricola y admmistratwo y 
costos para la futura cosecha de la madera En el año 2005 la Compañía efectuó Ja 
siembra de 130 12 hectáreas de teca y se espera que el micio de corte de madera se 
realice a partir del año 2025 

Aprobación de los estados financioros 

Los estados financieros por el año terminado el 31 de dinembre del 2015 han sido 
emitidos con ta autonzacion de fecha 4 de febrero del 2016 de la Gerencia General y 
posteriormente serán puestos a consideración de la Junta General de Accxnistas para su 
aprobación definitiva 

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES 

A continuación se describen ias prncipeles políticas contables adoptadas en la preparación 
de estos estados financieros Tat como lo requiero la Norma internacional de Información 
Financiera estas politicas han side dsefiadas en función a la NIF vigente al 31 de 
diciembre de 2015 y apíicadas de manera undorme en todos los sjercacios presentados en 
estos estados financieros 

Bases de preparación 

Los presentes estados financieros de la Compañia al 31 de diciembre del 2015 y 2014 
están preparados de acuerdo con las Normas intemacionalas de Información Financiera 
ANIF) emibass por el Consejo de Normas internacionales de Contabilidad (lASB) las 

que han sido adoptadas en Ecuador y representen ta adopción integral, explicita y sin 
reservas de las relendas normas intemacionales aplicadas de manera uniforme en los 
ejercicios que se presentan 
Con el objeto de unilormar la presentación de los estados financieros dei año 2014 con 

los del eño 2015 se han efectuado ciertas reclasficaciones y/o agrupaciones de los 
estados financieros y sus nolas 

e
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LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) S.A, 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2014 
Exprasado ar dores estayou” denses) 

  

Los estados financieras de La Compañera han sido preparados de acuerdo con el principro 
dei costa stonco La preparación de los sstedos financieros de acuerdo con NIIF 
requiere el uso de ciertos estados contables criticos También requiere que la 
Administración ejerza su juicio (1 el proceso de aplicación de las políticas contabies dLa 
Compañia En la Nola 4 se revelan les áreas Que implican un mayor grado de ¡uo O 
comolejdad 0 las áreas donde los supuestos y estimaciones son significabvos para los 
estados financieras Detido a la subjebvidad inherente en este proceso contable los 
sesutados reales pueden diferr ae los montos estimados por la Administración 

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas mternacionalmente 

Alla fachs de emisión de estos estados fmancieros se han publicado enfmendas mejoras 

£ interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la 
Compañia no ha adoptado con antpacion El 1ASB considera como necesanos y 
urgentes los siguientes proyectos aprobados, de aplicación obligatoria a parur de las 
fechas indicadas a continuación 

Aricacón arlaRoe oca. 
UA Juciados a e 

Soma E] e 
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NIF 1 Enmienda Sobre la pOmMAbizaci0O Ce sonidos de PUapaDImes an Ya aro ete 

operaciones comuna 
MIE SA Mejor Disco los Seidos 2e las xQ 6 dere de ncidedes seguis te aoaro de ¿016 

Gata los moros 48 gastos 0 mogreso que Na 42 Feconocerian ONO Atos y 
2D) A seudo 4 Due OVA PEO que ComOlan Los tomiagdos poro 40 
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LA RESERVA FORESTAL (REFOREST)S A, 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2055 Y 2014 
¡Exoresado en dólares estadounidenses) 

La Administración de la Compañia se encuentra en proceso de evaluación de los 
impacios de la adopcion por los pronunciamientos vigentes desde el 1 de enero del 2016 
sin embargo estima que, considerando la naturaleza de sus actradades, no $9 generará 
vn impacto significativo en los estados financieros en ef ejerciojo de su aplicación muera! 

Efectivo y equivalentes de efectivo 

El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden el efectivo dispombie depósitos a la 
vista en bancos y otras inversiones de corto plazo de alta fiquidez con vencimientos 
enginales de tres meses o menos Los mencionados valores son de libre dispombilidad 

Activos y pasivos financieros 

Clasificación 

La Compaña clasica sus actwos financieros en las siguientes categorias “activos 
financieros a valor razonable a tsavés de genancias y pérdidas" “préstamos y cuentas por 
cobrar” "actos financieros mantenidos hasta su vencimiento” y “activos financieros 

dispombles para la venta” Los pasivos financieros se clasdican en las siguentes 
categorias “pasivos financieros a valor razonabis a través de ganancias y pérdidas” y 
otros pasivos financieros” La clasificación dependa del propósito para el cual se 
adquirieron los actvos o contrataron los pasiwos financieros La Administración determina 

la clasficación de sus activos y pasos financieros a la fecha de su reconocimento 
inictal 

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014 la Compañia mantuvo activos financieros en las 

categonas “activos financieros a valor razonable a través de ganancias y pérdidas” y 
“préstamos y cuentas por cabra” y, mantuvo unicamente pasivos finanoeros en la 
categona de "otros pasivos financieros” Las características de los referidos matrumentos 
financieros se explican a continuación 

(8) — Activos financieros a valor rezonabls a través de ganancias y pórdidas 

Un actwo financiero es mantenido para nagocar si han sido adquindos con el 
propósito de su venta a corto plazo Es clasificado a valor razonable si esta es 
designado como tal en el reconocimiento inicial Los actos financieros son 
designados a valor razonable sí la Compañía administra lales inversiones y toma 
decisiones de compra y venta con base a sus valores razonables de acusrdo con la 
admusstración de nesgo Al reconacimento micial los costos atribuibles a estas 
transacciones ss reconacen con cargo a la inversión a medida que as Incumen con 
contrapartida en resultados del año 

(b) Préstamos y cuentas por cobrar 

Representados en el estado de situación financiera por cuentas por cobrar 
comerciales y 8 compañías refacionadas Son actvos financieros no derwados que 
dan derecho a pagos fjos o determinables y que no cotizan en un mercado activo 

cn



LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) S.A. 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2014 
Expresado en dólares estadouidenses)     

58 incluyen en el acuvo comente excepto por los as vencimmento mayor a 12 
meses cortados desde la fecha del estado de stuación financiera 

Otros pasiwos fmencieros 

Representados en el estado de situación financiera por «85 Obugaciones 
financieras proveedores cuentas por pagar a compañias relacionadas y otras 
cuentas por pagar Se Incluyen en el pasivo comente excepto por los de 
venarmento mayor a 12 meses cortados a parir de la fecha del estado de situación 
fmanciera 

2.42 Reconocimiento y medicion mica) y posterior 

Reconocimiento 

La Compañía reconoce un actwo o pasivo financiero en el estado de situación financiera 
aa fecha de la negociación y se reconocen cuando se comprometen a comprar o vender 
el actvo o pagar el pasivo 

Medición iicral 

Los activos y paswos hmancweros son medidos inucsalmente a su valor razonable mas 
cualquier coste atmbuible a la transacción que de ser significativo es reconocido como 
parte del actvo O peso siempra que el activo o pasiva financiero no sea designado 
como de “valor razonable a través de pérdidas y ganancias" y este es significativo Con 
posterondad al reconocimiento «vial la Compañía valoriza los memos como se describe 
a continuacion 

Medicion posterior 

(a) Activos hnancieros a valer razonable a travós de perdidas y ganancias 

Corresponden a inversiones en títulos de renta fja los cuales se mden 
posteriormente al vator razonable y sus rendimientos son reconacidos en el 
resultado del ejercicio que mcluye ingresos por dividandos o Intereses devengados 

(0) Otros pasivos financieros 

Postenor 4 su teconocimiento inicia! se mien al costo amortzado aplicando el 
método de interés efectuo La Compañia las siguientes cuentas dentro de esta 
tategonia 

() Otras cuentes por pagar Corresponden a obligaciones por servicios recibidos 
de terceros Se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo 
amortzado ya que son pagaderas en plazos menores a 90 días 

12 

  

 



LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) S.A. 

NOTAS DÉ LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
(Exprasado en dólares estadounidenses) 

  

2 4.3 Deterioro de activos financieros 

La Compaña establece una provisión para pérdidas por deterioro de cuentas por cobrar 
comerciales cuando exste evidencia objetiva de que la Compañía no será capaz de 
cobrar todos los importes que se le adeudan de acuerdo con los términos ongnales de 
las mesmas La existancia de dificultades financieras significativas por parte del deudor la 

probabilidad de que el deudor entre en quiebra 9 reorganización financiera y la falta o 
mora en los pagos sé consideran indicadores de que la cuenta a cobrar se ha 

detenorado El detenoro para cube pérdidas se establece por el importe de la párdida 
que sa valara como la diferencia entre el importe en fibros del acto y el valor actual de 
los flujos de afectivo Futuros eshmados descontado a sa tasa de Interás efectiva onginal 
del actwo financiero 

Si en un periodo posterior el monto de la pérdida por deterioro dismmuye y dicha 
disminución se relaciona objetivamente a un evento que haya ocumdo después de que 
se reconoció dicho detenoro, se reconoce en el estado de resultados integrales la 
reversión de la pérdida previamente reconocida 

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014 La Compañía ha determinado que no exisien 
perdedas por detenora de los activos financieros respeciwamente que deban ser 
reconocidas 

2 4.4 Baja de activos y pasivos financieros. 

Un acto financiero se siimina cuando expiran los derechos a recibrr los flujos de efectivo 
del actwo o si la Compañía transfiera el acto a Un tercero sin retener sustancialmente los 
riesgos y beneficios del actwo Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones de la 
Compañía especricadas en el contrato se han Iiqurdado 

2.5 Impuestos y retenciones 

Corresponden prncipalmente a retenciones del impuesto a la renta que serán 

recuperadas en un pertodo menor a 12 meses y crédito tributario del impuesto al valor 
agregado stactuadas por terceros Cuando la Adminstración estima que dichos satdos no 
podrán ser recuperados se cargan a los resultados det año 

26 Propiedades y equipos 

Las propiedades astán registrados al costo mstórico menos depreciaciones acumuladas 
y perdidas por deterioro, en caso de producirse El costo incluya los desembolsos 
directamente atribuibles a ls adquisición o construcción del actwo Los desembolsos 
postenores a la compra o adquisición sólo son capítanzados cuando es probable que 
beneficios sconómicos futuros asociados a la inversión fiuyan hacia la Compañía y los 
costos pueden ser medidos razonablemente Los otros desembolsos posteriores 
corresponden a reparaciones o mantenmmiento y son registrados en los resultados 
integrales cuando són meumdos 
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«os terenos ro se deprecia: La depreciación de las propiedades, es calculada 
inealmente basada en la vida utl estimada de los bienes ges actwo fio o de 
componentes signifcaos ¡osntlicables que posean vidas Lies Wesenciadas y 
considera valores tesiduates debido a que la Admimustración de la Compañra ostma que 
el valor de realzación de sus propiedades al lérmmo de su vida util no es irrelevante Las 
estimaciones de vidas utiles y valores residuales de los acuvos filos son remsadas y 
ajustadas s1 és necesario a cada fecha de cierre de los estados finsncieros 

Las vidas ubles estimadas de p op-edades son las suientes 
Tigo ue be es Numero ge años 

Instaciones 19 

Las perdoas y ganancias por la venta de propiedades se calculan comparando los 
ingresos obtenidos con el valer en libros y se incluyen en el estado de resultados 
Integrales 

Cuando el valor en libros de un actvo de propledades excede a su monto recuperabie 
este es reducido inmediatamente hasta su valor recuperable 

Los mtereses y otros costos de endeudamiento se capitalizan siempre y cuando estén 
(elacionados con la construcción de acbvos catíicables Un actvo cahficable es aquel que 
1equere de un liempo protongedo para que esté listo para su uso, periodo que la 
Administración ha debnido como mayor a un año Al 31 de diciembre del 2015 y 2014 
todos los proyectos de la Compañía se han liquidado en plazos inferiores a un año porto 
que ro se han activado costos de endeudamanto 

Activos biológicos 

Los actos biológicos (plantaciones de leca) tenen un ciclo establecido de 20 años para 
la prmera rotación y a parur de ella 12 años se miden en el reconocimento iicsa) y en 
cada fecha de reporte a su valor razonable menos los costos estimados en es punto de 
venta de forma separada de los terrenos estos ultimos se presentan en propiedades 

«a medición de los actwos biológicos al valor razonabie se basa el método de flujo de 
caja descontado el cual es osterminado por la Admmestración de la Compañia La 
expectativa del valor presente de os flujos futuros esperados incíuye los flujos de efectivo 
Je operaciones continuas sobre planes de corte final de teca considerando vanables 
tales como crecimiento precios de teca teses de descuanto, costos de siembra y 
mantenimiento volumenes cosecha costos en el punto de venta entre otros las cuales 
son revisadas penódicamente para asegurar su vigencia y representatividad por medro de 
parcelas de crecimiento El mayo" o menor valor resultante se registra en resultados del 
penodo 

(14) 
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La diferencia entre al valar en libros de los achvos biológicos y su valor razonable es 
reconocida en la utilidad del año bajo el concepto “Ganancia en el valor razonable de 
activos biológicos" 

La Compañía incluye en el valor en libros de estos activos los costos incurridos en al 

transcurso del año en fertización mantenimiento manejo agricola y administración de 
las plantaciones de teca Al cierre del año, ia Compaña ajusta el valor en Ilbros de estos 
activos a su valor razonable 

Inversiones en acciones 

Corresponde a la participación del 1% de la compañia Ecowood SA y se muestra a su 
costo de adquisición 

Deterloro de activos no financieros (propiedades y equipos, e inversiones en 
acciones) 

Los activos sujetos a depreciación se someten a pruebas de detemoro cuando se 
producen eventos o circunstancias que indican que podna no recuperarse su valor en 
¡bros Las pérdidas por deterioro corresponden al monto en el que el valor en libros des 
activo excede a su valor recuperabla El valor recuperable de los activas corresponde al 
mayor entre el monto neto que se obtendrá de su venta o su valor en uso 

Para efectos de la evaluación por detenoro los activos ss agrupan a los niveles mas 
pequeños en los que generen flujos de efectivo identficables (unidades generadoras de 
efecto) En el caso que el monto del valor libros del acivo exoeda a su monto 
recuperable la Compañía regratra una pércida por detenoro en los resultados del ajercicho 
Los saldos en libros de activos no financieros que han sido objeto de casligos por 
detenoro se rensan a cada fecha de cierre de los estados financieros para verificar 
posibles reversiones del detenoro 

La Compañla evalúa anualmente la exstengia de indicadores de delenoro sobre sus 
activos no financieros Al 31 de diciembre del 2015 y 2014 no se han reconocido pérdidas 
por detenoro de activos no financieros, debido a que la Administración ha determinado 
que no exsten mdicadores de deterioro 

Impuesto ala renta corriente y diferido 

El gasto por impuesto a la renta del aña comprende el impuesto a la renta comente y el 
difendo El impuesto se reconoce en el estado de resultados integrales, excepto cuando 
se trata de partidas que se reconocen directamente en el patimonio En este caso el 
impuesto también 38 reconoce en otros resultados integrales O directamente en el 
palomonio 

115)
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3) Impuesto ata senta cormente 

La provisión para Impuesto a la renta se catcula mediante la tasa de mpuesto aplicable a 
las utidades grevables y se carga a los resultados del año en que se devenga con base 
en el mpuesto por pagar exigible 

(b) Impuesto a la renta diferido 

E impuesto a la sema CJenoo se promsiona an su totalidad por el metodo del pasivo 
sobre las diferencias temporanas que surgen entre las bases Inbutanas de actwos y 
pasivos y sus respectwos valores moslrados en los estados financieros preparados bajo 
NIF. El Impuesto a la renta diendo se delsrmina usando taséa tibutanas que han sido 
promulgadas a la fecha del estado de situación financiera y que se espera serán 
eplicables cuando el impusato a la renta diferido activo se realica o el impuesto a la renta 
pasivo s8 pague 

Los éctivos por impuestos Gfergos comprenden las cantdades de impuestos sobre las 

ganancias a recuperar en periodos futuros relacionadas con 

«1 Las diferencias tamporarias deducibles 
w) La compensación de perdidas obtenidas en penodos antenores que todavia no 

rayan sido objeto de deducción fiscal 
iu) La compensación de creditos tributanos no utilizados procedentes de penodos 

anteriores siempre y cuando no se solicite su devolución ante el Servicio de Rentas 
Internas y sea probable ta disporibilidad de ganancias fiscales futuras para su 
utilización 

Los impuestos a la renta diferdos activos sólo se reconocen en la medida que sea 
probable que se produzcan beneficios tributarios futuros contra Jos que se puedan usar 
lag dferencias temporales 

Los saldos de impuestos a la renta diferidos actvos y pasivos se compensan cuando 
exista el derecho legal exgible a compensar impuestos actvos comentes con impuestos 
pasos comentes y cuango los ampuestos a la renta «ieridos activos y pasivos 50 
relacionen con la misma auloridad trbutana 

Provisiones corrientez 

Las provisiones se reconocer cuando (1) la Compañía tiene una obligación presente ya 
sea legal o mplicta como resuitado de eventos pasados (1) es probabia vaya a ser 
necesaria una salda de recursos para tequidar la obigación y (11) el monto se ha esumado 
de forma hable Los montos recanocidos como provision son ja mejor estimación de fa 
administración a la fecha de c:erre de los estados financieros de los desembolsos 
necesanos para Iiquidar la obigación 

116)
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Distribución de dividendos 

La distribución de dwdendos a los accionistas de ia Compañla se deduce del patimonie 
en el periodo en el que los dividendos han sido aprobadas por los accionistas de la 
Compañva 

Reconocimiento de ingresos 

Se reconocen de la siguiente forma 

(1) Ganana en el valor razonable de activos biológicos - Se registra anualmente en 

base a la valoración de las plantaciones de teca Al cierre de cada periodo se 
tegistra como ingresos el valor resultante del orecimento natural de las 
plantaciones expresado en el valor razonable menos los costos estimados en el 
Punto de venta 

(w Ingresos portales Se originan por la venta de árboles jóvenes que son sustraidos 
ya sea por su mal crecimiento a para lograr una distribución unorme dentro de la 
plantación La actvidad de rateo es básica dentro de las actividades sifviculturales. 
Ge la plantación para lograr el mejor crecimiento de los árboles que se mantendrán 
hasta el corte final Estos mgresos son reconocidos cuando la Compañía ha 
transfendo al comprador los riesgos y ventajas de tpo significativo derwados de la 
propiedad de los árboles el importe de los mgresos y los costos ncumdos en 

relación con la transacción pueden ser medidos con fiabilidad y la Compañía recibe 
los beneficios económicos asociados con la transacción 

(1) — Ingresos por intereses - Son registrados sobre una base de tiempo con referencia 
al capllal pendrente y a la tasa de interés efectva aplicable ia cual es la tasa que 
iguala los flujos de efectivo futuros estimados a lo largo de la vida esperada del 
instrumento financiera o cuando sea adecuado en un pariodo más corto con el 
Importe neto en hbros en el reconocimiento imelal 

Costos y Gastos 

Los costos y gastos se registran al costo los cuales incluyen gastos administrativos y 
costos de raleo prncspalmente por selección corte y movización de árboles al centro de 
acopio Estos se reconocen a meda an que se mcurren mdependientemente de la facha 
en que se realza el pago de acuerdo a los Ímsamientos de la base contable de 
acumulación (devengo) en la NIC 1 "Presentación de Estados Financieros” 

ADMINISTRACIÓN DE RIESGOS FINANCIEROS 

Factores de riesgo financiero 

En el curso normal de sus negocios y actindades de fmanciamiento la Compaña está 
expuesta a distintos riasgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera más 

qm
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o menos significativa el valor economico de sus flujos y actos y en consecuencia sus 
resultados 

La Compañla esta expueste a 1 25909 financieros provementes de cambios en los precios 
da la teca La Compañía no etpera que los precios de la teca vayan a caer de forma 
significawa en e! futuro predecible y por tanto no ha realizado contratos de osrlvados L 
altos para geshonar el nesgo de cara de los precios de la teca La Compañía revisa de 
forma regulas el estado de los precios de teca al reconsiderar la necesiad de gestión 
activa del nesgo financiero 

La Compañia dispone de una =rganización administrada por el Presente que permite 
¡Centficar dichos nesgos determmnar su magmud proponer medidas de migación, 
ejecular dichas medidas y controlar su efectividad 

A continuación se presenta la definición de los rlesgos más mportentes que estan 
expuestos los activos y pasivos finanasros y la descripción de las medidas mitgantes 
adoptadas por la Adminisacior de la Compañía 

13), Rresgo de liquidoz 

La Agmuustración tene la responsabilidad final por ía gestión de liquidez La 
Administración de la Compañia ha establecido un marco de trabajo aproptado para la 
gestion de liquidez de manera que ¡e pueda manejar los requenmientos de flujo a 
corte mediano y largo plazo 

Para efectos de aplacaminto del nesgo de iquidez ia Campaña cuenta cos un 
presupuesto de flujo de caja el cual se revisa mensualmente y empareja las 
inversiones en activos financieros de tal forma que el flujo proveniente de estes 
cumpla can los requenmentos de pago El portafolo de mversiones de la Compañía 
está conformado por instrumentos con caracteristicas de hguidación inmediata en el 
evanto de asi necestarse 

Administración del riesgo de capital 

Los objetwos de la Compañía al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad 
de la msma de continuar coma empresa en marcha con el propósito de generar retornos 
a sus acciomstas benelcios 3 otros grupos da inieres y mantener una estructura de 
capis óptma para reducw el costo del capital 

La Administración de la Compañia revisa los requerimientos presupuestanos de manera 
mensual en bass a la programación anual Es importante destacar que la Compañia no 
tene pasivos financieros signlicativos y Lampoco prevé incurrir en ellos 

(18) 
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4 ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS 

La preparación de estados financieros requiere que La Compañia realice estimaciones y 
ublica supuestos que afectan los montos incluidos en estos estados financieros y sus 
notas relacionadas Las estimaciones realizadas y supuestos utilizados por La Compañia 
se encuentran basadas en la expenancia histórica cambios en la mdustría e información 
sumunstrada por fuantes externas calificadas Sin embargo los resultados finales podrian 
sfenr de las estimaciones bajo clertas condiciones 

Las estimaciones y politicas contábies significatras son definidas como aquellas que son 
importantes para reflejar correctamente la situación financiera y los resultados de la 
Compañia ylo las que requieren Un alto grado de Juitso por parte de la Adrmirsstración 

(a) Vida uti de las propiedades 

Los cambios en crcunstancias, tales como avances tecnológicos cambios en el 
uso planificado podrian hacer que la vida uti fuera diferente de las estimaciones 
realizadas Las estimaciones se basan principalmente en las proyecciones de uso 
futuro ge los activos La determinación de las vwies utiles se evalua al crerre de 
ceda año Ver Nota 2 6 

(b) Valor razonable del actvo biológico 

La Adolmetración considera que la medición de las plantaciones de teca, la cual es 
realizada por expertos mtarnos es conservadora y $8 encuenira apropladamente 
fundamentada Es crucial para la medición de los ingresos futuros, considerar el 
incremento en volumen de madera y los precios esperados en el futuro La 
determmación del valor razonable y los datos utilizados se evalúan al erre de cada 
año Ver Nola 3 

Al 31 de diciembre del 2015 el valor razonable de los activos biológicos 
corresponda al Nivel 3 dentro de la jerarquia de valor razonable establacida por la 
NIIF 43 

5 INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA 

51 Categorías de instrumentos financieros 

A continuación se presentan los valores en libros de cada categoría de metrumentos 
financieros al crerre de cada ejercicio 

(Véase página siguiente) 

(19)
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2015 2014 
Tómema”  “Eoimgnis 

Actos Imancieros medidos al costo 
Etecovo y equivalentes de efecuvo 6568 ess 

6st EE 
Activos financieros medicos al costo amortizado 
Cuentes por cobrar comercialos es 1153 

az ES 
Acuvos financieros medidos a valor razonable con 
cambios an renutados 
Caiga ones 12 009 14502 

Tota activos financieros 19450 Lena 
Pesos financieros mecidos al como amortzado 
Prowoxores y Quas cuentas por; agas 10147 5308 

Total pavtvas inancioros 1947 5308 

Valor razonable de instrumentos financieros 

Para finas de determinar el valor razonable de un activo o pasivo financiero puede 

aplicarse algunas de las siguientes jerarquías de medición 

= Precios de cotización (no ajustados) en mercados actwos para activos o pasivos 
iiéntLOS (nel 15 

+ Información disunta a precios de cotización incluidos en el nivel 1 que se pueda 
confirmar para el actwo O pasivo, ya que sea dwectamente (precios) O 
indrectemente (que se denvén de precios) (net 2) 

« informacion sobre el actwo O pasivo que no se basa en data que se pueda 
confirmar en el mercado (Información no observable) (ruvel 3) 

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014 los actos financieras medidos manlenidos hasta su 
vencimiento se valoran en base a nivel 1 ya que tienen un precio de cotización en e 
mercado 

El valor en libros de cuentas por cobrar comerciales cuentas por pagar provesdores y el 
efectivo se aproxma al valor razonable debido a ta naturaleza de corto plazo de estos 
instrumentos 

120) 
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EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 

Composición 

2015 

Caja 30 
Bancos 6538 

830 

ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLE PARA LA VENTA 

Composcion 

Taca anses Pros 
ce cenalmano aproxima 

Baris9.4s ¡neeenon z an meses 
205 2 2015 24 20 

Enustuoner mayores y 3 meses 
Organs 1) 025 1s0 0% ss “2800 
Tiusrzaciones 75 “ 

Pagaré 1583 > 
  

(1 Representan obligaciones con Mobsol $ A 

ACTIVOS BIOLÓGICOS 

ET 

30 
566 
616 

00% 
5348 
1900 

7250 

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014 corresponde a plantaciones de teca con una 
extensión de 130 12 hectáreas ubicadas en el canton Batzar 

Movimiento 

2015 

Saldo micial 3679 816 
Costo de manterimiento. 18 915 
Ganancia por cambio en valor razonable 411 260 

4107994 

Par illzados en la nabl 

    

2014 

3 365 450 
28 982 

285 428 
3879816 

Los parámetros 
utizados Para la determinación del valor razonable Incluyen principalmente, el precio 
estimado de venta por metro cubico de madera a la fecha de corte y el volumen de 

en
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madera por hectarea a cosechar Los parámetros amerores son el resuitado de 
estmaciones que la Administracion ha realizado a parir de precios hisióncos 9 
información tecnica proveniente de las parcelas de crecimento, Jos cuales permiten 
establecer inaicatwos confiables de velimenes Cada año estos parámetros son 
actualizados para obtener mejores estimaciones En el caso de un deterioro en la caldad 
de la plantación esto podria «anducw a una remsion a la baja de las previsiones de 
crecimiento precios € mgresos 

En este sentido se hace referencia al hecho de que un mercado eficiente para establecer 
el precio de madera de teca a la edad de corte es accessible aun cuando no es accesible 
un mercado eficiente para las plantaciones de madera de teca toda vez que cada 
plantación centrene condiciones particulares Es decir a parter de la estimación apropiada 
de volumenes de madera a la edad de corte y una estmacion fundamentada de precios 
se puede conciur en el valor de una plantación sm embargo cada estimación de 
volumenes depeños de coda plantación en parucular y de sus metodos de manejo 
forestal 

Rate El rales se rehere a la recucción del numero 08 árboles con el fin de dar mejores 
condiciones de terrena para el crecimiento de árboles remanentes de mejor calidad 
Dentro del plan siivicultural es'án programados 3 raleos El primero en el año 6 luego de 
la sembra que por la calidad de la madera extraida no representa ingresos para a 
compañia En el año $ y 12 se realiza el segundo y tercer raleo respectwamente los 
cuales se esperan sí den mgresos para la Compara 

Los pancipales supuestos ullizados por la Compañta en la determnación del valor 
sazonable de los actos brolocicos se detallan a continuación 

  

  

20318 291 e 
Pe. odos proyectados 20 12 años 20-12 años 
Tasa ge descuento (2) 15% 15% 
ncremento de precio 3) $9 > 
Casto de core bna'¡4) 25% 25% 

Vafyrien estimado de rencimento por hectárea (5) 200ms 200m3 
Valor razoreble por hectares. US$30 879 US$28 260 

41) Estos supuestos han ex00 aplicados consistentemente por la Admumatración y son 
tevsados de forma anual por expertos internos de la Compañía 

(2) La tasa de descuento uúlizada por la Compañía ha sido determnada en base al 
modelo de valoración de actvos de capdal (CAPM por aus sigías en mgies) la cual 
representa el retorno esperado por los acclorustas sobre la inversion realizada 

a] 
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(2) La proyección del mcremento an el precio del metro cubico de madera a la edad de 
corte se establació en un 5% anual en bese al andiisis de los precios histónoos 
realizados a través de los raleos y su tendencia de crecimiento 

14) El costo de corte final es determinado de acuerdo a la tendencia del costo de raleo 
realizado en años anteriores por ia Compañía o de sus Compañias relacionadas 
dedicadas a la siembra y cultivo de teca 

(5) La medición del mcremento del volumen se actualiza todos los años a través de jas 
parcalas permanentes de muestrao que se han establecido en la plentacion Las 
estimaciones del volumen de madera a la edad de corte son de aproximadamente 
200 metros cubicos por heclarea es decar 20 años después de la siembra 

Durante el año 2014 la Compañla efectuó el primer raleo de 787 71 metros cubicos de 
teca y generó ingresos por US$I39 346 

PROPIEDADES 

El movimiento y los satdos de las propedades se presentan a continuacion 

Tasa anal 
de 

2015 2014 depreciación 

Tentenos 11) 119267 119287 
instelaciónes 415 3158 10% 

123423 Ri 
Menos - depreciación acumulada us (4 988) 

119287 1191335 

11) Ab 31 de diciembre del 2915 y 2014 incluyen terrenos ubicados en el cantón Batzar 

provincia det Guayas con una superticie total de 154 88 hectareas en los cuales se 
desarrolla los cultivos de teca de la Compañía 

TRANSACCIONES CON COMPAÑÍAS Y PARTES RELACIONADAS 

El siguente es un resumen de las principales ransacciones realizadas durante los años 
2015 y 2014 con compafias y partes relacionadas Se maluye bajo la denominación de 
comparas y partes relacionadas a 1) las personas naturales o jurídicas (compañías) que 
directamenta o indrectamente controlan o son controladas por la Compañía, benen control 
conjunto a míluencia significativa (asocadas), 

es)



(ar 

“u 

ta) 

tb) 

tc) 

LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) S.A. 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
¿Expresago en dolares estadounidense 

  

   

Saldos al 31 de diciembre 

Corresponda a inversiones en acciones en Ja compañta Ecowood S A por US51 750 

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO 

Situación fiscal 

A la fecha de envsion de los estacos financieros la Compañra no ha sido fiscalizada por 
las autordades tributarias De acuerdo con la normativa inbutana vigente los años 2012 
al 2015 se encuentran abertos a revisión por parte de las autondades fiscales 

Impuesto a la renta 

La composición del impuesto a la renta es la siguiente 

2015 z0ta 

Impuesto a la renta comente - 15091 
Imppuesio a la renta difendo — 047 
Cargo a los resultados imegrales de año SH $ 

Conciliación del resultado contable-tmbutano 

El impuesto a ta renta de los años 2015 y 2014 $8 determinó como sigue 

  

2013 2018 

 ilidad antes de mpuestos 396.782 354 764. 

Más Gastos no deducibles el 202 
Más Gastos vinculados con rentas excentas - 1013 

(Menos! 
Valor razonable ge tas plarta.ones (1) 1411 260) (285 428) 
Ingresos exentos 222 

(Peraida tribulana Unidad gravsble 114 395) 68 322 

Tasa de impuesta a a roma 22 00% 
imoues'o ae renta cornente por pagar MELENA 

(1) Corresponde al valor razonabte determinado en cada año por laz plantaciones de 
teca Ver Nota 8 
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NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2045 Y 2014 

tExpresado en dólares estadoundenses) 

AL 31 de diciembre de 2015 y 2014 la ostermnación del impuesto a la renta por pagar fue 
como sigue 

  

2015 

Impuerro a la renta causado 15031 

Menos 
Retanciones efectuacas en el año o (1 460) 

Saldo a pagar - 13.821 

Impuesto a la Renta Diferido 

El anála:s de impuesto diferido pasivo es el siguiente 

20ts 2094 

Impuestos arfendos pasivos. 
Impuesto diendo pasivo que se liqudara después de 12 meses 307 285 qe 188 

207 265 796 788 
  

El movinuento de la cuenta impuesto a la renta dilendo es el siguiente 

AL 1 de enero de 2914 853 994 
Cargo a resultados por impuestas diferidos 52794 
A131 de diciembre del 2014 718 788 
Cargo a resultados por impusstos drfendos 90 477, 
AL 35 da Scrembre des 2015 997 285 

Otros asuntos 

Anticipo de Impuesto a la renta: De ecuerdo al Art 41 de La Loy de Régimen Tributaria 
intema publicada en el Regístro Oficial 391 5 del 28 de diciembre del 2010 establece 
que los contabuyentes cuya actividad económica 388 excluswamente Ja relecionarta con 
proyectos productivos agricolas con etapa de crecimiento superior a un año estarán 
exonerados del anticipo del impuesto a la renta durante los periodos fiscales en los que 
no reciban ingresos gravados que sean onginados de la etapa principal de cosecha 

43 31 de diciembre del 2035 las plantaciones de la Compañía sa encuentran en etapa de 
desarrollo poro cual está exenta del pago del anticipo minimo de impuesto a la senta 

Ley Orgánica de incentivos y Prevención del Fraude Fiscal; Mediante decreto No 
532 publicada en al Registro Oficial Na 407 el 29 de diciembre del 2014, ss expida el 
“Reglamento a ta Ley Orgánica de Incentivos a la Producción y Prevención del Fraude 

(25) 

 



12 

LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) S.A. 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
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Fiscal mediante el cual se establecen entre otras las siguientes reformas al Reglamento 
para la Aplicación de la Ley Orgánica de Régimen Tributario Interno 

Ampliacion del concepto de residencia fiscal para personas naturales 
Imposición sobre dividendos y antiapo de dividendo 
Concicianes bajo las ci ales serán deduciblas las remuneraciones y beneficios 
sociales 
Condiciones para la deducibiidad de detenoro de los activos financieros 
correspondientes a crédinos incobrables 
Se establecen los plazos de amortización y los casos y condiciones para su 
deducbiiaad 
Porcentaje máximo para la deducción de los costos y gastos incurmdos en 
promocion y publicidad de bienes y servicios y casos en los cuales no será 
apbcabis este limite 
Limites y condiciones para la deducibiidad del pago de regalías. servicios tecnicos 
administrativos y de consultoria as! como la deduciblidad de los gastos de 
establecimisnto o puesta en marcha de operaciones 
Casos y condiciones para el reconocimiento de activos y pasos por impuestos 
alfordos 
Modificación de las reglas establecidas para la deduccion de los pagos al exterior 
Modificación de la torma en la que se aplicará la tarifa de impuesto a la renta de 
sociedades cuando la composición societana correspondiente a paralsos scales O 
regimenes de menor imposición sea infenor al 50% 
Tarifa y foma de determinar el impuesto a la renta sobre la ulilidad en la 
enajenación de derechos representativos de capital u otros derechos 
Se modifica el articulo relativo a las retenciones en la fuente de impuesto a la renta 
por pagos al exterior 
Se dispone la aplicacion de la retención en la fuente de IVA sobre los pagos y 
adquisiciones efectuadas por contribuyentes especiales a otros contribuyentes 
especiales 

CAPITAL SOCIAL 

El capital autonzado suscnto y pagado de la Compañía al 31 de diciembre gel 2015 y 
2014 comprende 90 000 participaciones acumulativas e indwisbies de valor nominal 
US$1 cada una a continuación se presenta un resumen de los acciomstas 

(Véase pagina siguiente) 

(25) 

 



13 

14 

LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) 5 A 
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(Expresado en dolares estadounidenses) Z -- 

Nagoratdag Acne % 
Ecupronana TT 19 
Penameña 12915 ds 
Empañola 3740 416% 

Estadounidense. m 0.90% 

Mexco 425 D47% 

Cráena zm 13 
Venerues 20 02% 
Colomba 160 020% 

20000 100% 

APORTES PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES 

Corresponden a aportaciones recibidas sn años antenores por parte de los accionistas de 
la Compañsa en efectwo 

RESERVAS Y RESULTADOS ACUMULADOS 

Reserva legal 

De acuerdo con la legisiación vigente la Compañía debe apropiar par lo menos el 19% 
de la vtiidad neta del año a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva 
aícance el 50% del capital susorto La reserva legal no está disponía bara desmbución 
de dindendos pero puede ser capitalzada o ublizada para absorber pérdidas 

  

Corresponde a apropiaciones de las ublidades anuales y as de hbra disponibilidad prevo 
disposición de la Junta Genera! de Acciomsias de la Compañía 

mulados, "NAF" 

Los ajustes provenientes de la adopción por primera vez de las Normas Internacionales 
de informacion Financiera “NIF” que se registraron en el patrimonio en la cuenta 
Resultados acumulados subcuenta Resuftados Acumulados provenientes de la 
adopuón por primera vez de las “NIIF* que ganeraron un saldo acreedor sólo podrán ser 
capitaizados en la parte que exceda al valor de las párcidas acumuladas y las del utmo 
ejercicio económico concluido e: las hubieren utilizado en absorber pérdidas o devuelto 
alos accionistas en el caso de liquidación del Flde:comiso 

Resultados acumulados 

Los resultados (ublidades o perdidas) de cada ejercicio son incluidos en este rubro 
manteniendo regístros que permiten identificar su ejercioto de ongen Con la aprobación 
de la Junta General de Accronsstes y cumplendo las disposiciones normativas aplicabies. 

(an
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2045 Y 2014 
¡Expresado en dólares estadounidenses) _.   

las utirdades son distribuidas > destiradas a reservas mientras que las pérdidas se 
mantienen en Resultados acunwulados o se compensan con la Reserva legal Reserva de 
capital y otras reservas y cuentas patrimoniales de libre dsposición de los accionistas 

COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA 

Los costos y gastos operacionales agrupados de acuerdo a su naluraleza son los 

  

siguentes 

2019 
Loto de Gestos 
venta armessrauvos 

Semacios prestados 134 
Municanos Lotanies 390€ 
»ocolanor legales 298 
Honorarios auditores 4480 
Gastos barcanor 73 
Unpuesiós cuotas 19886, CONInDue 4072 
Gastos segates. 3.606 
vacos gastos. Ed 
Sustanistros de oca 220 
seeneno 74 
Suscupciones 507 
Comisones pagadas _— - 

17438 

2014 
Costo ae Oasios 
venta adrmstrativos 

vanos 17.508 
Senacos proslados a 10 
Combustinie 795 
ALCOR cONtablea 400 
hanoranos y gastos legales 3008 
Honorarios autoras 5600 
Gastos bancaros. 124 
impuestas cuotas lasas comtribuc 3086 
vasos gastos 394 
Sumenstros de ohona 263 
Voebste 1008 

Sus"npcenes 542 
Alencianes vans. 28 
Comsones pagadas 

a, EE 

    

Gostos 
naocaros Total 

134 
3502 

290 
4490 

1 
4072 
3800 

220 
74 

sor 
187 2 er 

107, 17608 
  

Gastos 
Inancioros Total 

17 508 
32 106 

795 
4088 
8008 
5600 

124 

324 
263 

1008 
544 
128 

263 363 

72572 

es
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UTILIDAD POR ACCIÓN 

La utilidad por acción se calcula dividiendo la Lulidad neta del periodo para st promedio 
ponderado de las acciones en circulacion durante dicho periodo Al 31 de diciembre del 
2015 y 2014 asciende a US$3 40 y US$3 08 respectivamente 

EVENTOS SUBSECUENTES 

Entre el 31 de diciembre del 2015 y la fecha de preparación de estos estados financieros 
no se produjeron eventos qua, en la opinión de la Administración de la Compañía, pudieran 
tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros que no se hayan revelado en 
los mismos y que amerten una mayor exposición 

qm


