INFORME ANUAL DEL COMISARIO

A LA JUNTA GENERAL DE SOCIOS DE:
LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) S.A.

En concordancia con las disposiciones del Art. 321 de la Ley de Compafiias, asi como la Resolucion
90.1.5.3.005 y demds disposiciones afines de la Superintendencia de Compaiiias, cumplo en
presentar el siguiente Informe de Comisario de LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) S.A. para el
gjercicio economico terminado el 31 de Diciembre de 2006.

1.

6.

En cumplimiento con las funciones del Comisario, he contado con la permanente
colaboracion de todos los administradores de la Compaiiia.

La administracion ha dado cumplimiento a las diferentes normas legales, estatutarias y
reglamentarias, relacionadas con la operacién de la compaiiia, asi como a las resoluciones
de las respectivas Juntas Generales de Accionistas.

La correspondencia, los Libros de Actas de Junta General de Accionistas, Libro Talonario,
Libro de Acciones y Accionistas; asi como los comprobantes y Libros de Contabilidad, se
llevan y se conservan de conformidad con las disposiciones legales.

La Compafila mantiene sdlidos procedimientos de control interno, lo cual permite una
adecuada custodia y conservacion de los bienes de la Compaiiia.

Con relacion a los Estados Financieros de la Compaiiia, éstos concuerdan con las cifras
registradas en los Libros de Contabilidad, sus saldos son confiables y han sido elaborados
de acuerdo con los Principios de Contabilidad Generaimente Aceptados, concordantes con
las normas y practicas contables establecidas en el Ecuador.

En el 2006 la compaiiia cumplié con todas las obligaciones tributarias.

Con base a procedimientos de revisoria que he llevado a cabo para cumplir con lo dispuesto en el
articulo # 321 de la Ley de Compaiias vigente dejo constancia que tuve toda la informacién
necesaria para cumplir con dicha funcion.

En mi opinidn los Estados Financieros tomados en conjunto, presentan razonablemente en todos
sus aspectos Ia situacion financiera de LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) S.A. al 31 de Diciembre
de 2006, de conformidad con las Normas de Contabilidad Generalmente Aceptadas en el Ecuador,
expedidas segln resolucidn de la Superintendencia de Compaiiias.

Atentamente,

COMISARIO
09-02-2006
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LA RESFRVA

Informe a Accionistas

INFORME A ACCIONISTAS
EJERCICIO ECONOMICO 2006

Situacién del Entorno

El entorno politico del 2006 estuvo marcado por la campaiia electoral que definid la eleccién del
Presidente de la Republica, cien Diputados y dignidades seccionales de Consejeros y Concejales.
La campaia transcurrié con relativa calma y ausencia de manifestaciones de violencia, lo cual ha
sido la ténica en las Gltimas elecciones de Ecuador.

Las dltimas elecciones presentan una marcada diferencia respecto de aquellas precedentes para la
Presidencia, pues el Ec. Correa no presentd lista para diputados al Congreso, con lo cual
practicamente no cuenta con respaldo politico en ese poder. Esto se debié a su mensaje de
campaia respecto de la convocatoria a Asamblea Constituyente, figura sobre la cual basaria su
estrategia de cambio estructural politico — econdmico del pais.

En el ambito fiscal y econdmico el hecho mas trascendente tiene que ver con la declaratoria de
caducidad del contrato con la compaiiia Occidental para la explotacion del Bloque 15, con lo cual
se incrementd la produccién petrolera de Petroecuador, pero se presenta un escenario de
confrontacién legal internacional. A fines de afio el FMI recomend¢ realizar los ahorros necesarios
para compensar a la contraparte en el evento en que el resultado legal sea adverso para Ecuador.

La situacion econdmica no se vio afectada de manera significativa por la campaia presidencial ya
que ésta se desenvolvié en medio de una estabilidad de las cifras macroeconémicas, generada
principalmente por la alta cotizacion del barril de petrdleo, que alcanzé su valor maximo en julio al
cotizarse en US $61.30. Debido a lo anterior en el 2006 el crecimiento del Producto Interno Bruto
(PIB) fue de 4,30% (segun cifras preliminares del Banco Central). Por el lado de los precios, éstos
también se mantuvieron estables a lo largo del afio, terminando el 2006 con una inflacion
acumulada de 2.87% (segun cifras preliminares del Banco Central).

segun cifras preliminares del Banco Central, este sector crecié en un 4.34% ano
2005, mostrando un crecimiento a la par del PIB. Sin embargo, & '@1@%@?0@;;%
representando menos del 1% del producto interno bruto. / e '

30 ABR 7087

g de US $124 millbi

El presupuesto del Gobierno Central del afo 2006 cierra con un de
ddlares, como resultado de un incremento en el gasto extrapresupues
gasto corriente y de inversion, el uso acelerado de los recursos
Contingencias y la falta de gestion de financiamiento del Presupuesto. ‘ 4
registrd un superavit para el afio 2006 debido principalmente a las exportacioné3 petroleras. Sin
embargo, las exportaciones no petroleras enfrentan alguna dificultad ante la paralizacién de las
negociaciones para firmar un Tratado de Libre Comercio (TLC) con los Estados Unidos y extension
por un corto periodo del Acuerdo de Preferencias Arancelarias Andinas por la Lucha contra las
Drogas (ATPDEA).

El afio 2007 se presenta como un afio de cambios, los mismos que van a estar reflejados en la
estructuracion de una Asamblea Constituyente, si ésta se da en los términos planteados por el
Ejecutivo. En el tema economico, el nuevo gobierno redefinird la politica de endeudamiento con
los organismos multilaterales, revisara la carga imponible del IVA, la cual podria ser compensada
con un incremento del Impuesto a los Consumos Especiales (ICE). No debemos olvidar que estos
cambios pasan por la aprobacion del Congreso, el cual es adverso a Correa, al menos a inicios de
su periodo.
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Informe a Accionistas

Por el lado comercial, el gobierno se ha mostrado opuesto a la firma de un Tratado de Libre
Comercio con los Estados Unidos y ha establecido la importancia de la consolidacién del comercio
Sudamericano, tanto con los paises miembros de la Comunidad Andina de Naciones como con los
del Mercosur. En lo comercial interno se estima la intervencion del Estado en ciertos precios
basicos de la economia (tasas de interés, productos basicos de la canasta familiar, precios de
sustentacion agricola y de servicios basicos).

En el tema laboral podemos observar la instrumentacion de cambios en la tercerizacién, asi como
una creciente y activa participacion de los grupos laborales en la gestion publica, situacién no
observada en los Gltimos quince aiios.

El Ecuador enfrenta entonces desafios importantes para la creacion de empleo. El Gobierno ha
dado un viraje a la izquierda ideoldgicamente hablando, cediendo participacién activa al Estado en
direccién opuesta a la importancia de los mercados. El Presidente Correa traza sus objetivos sobre
una base de apoyo popular y desencanto social respecto del régimen de partidos que ha vivido la
Republica desde su regreso a la Democracia en 1979. Es importante remarcar que el proceso
emprendido por el Gobierno debera durar no menos de 12 meses antes de que exista un
pronunciamiento definitivo sobre una nueva Constitucion, periodo en el cual el pasado nos dice
que los Gobiernos sufren un desgaste considerable.

Informe de Operaciones

El afio 2006 se present6 con un muy buen nivel de precipitaciones lluviosas. La estacién invernal
empez6 de manera firme en enero, aun cuando en diciembre ya se produjeron importantes lluvias.
El invierno fue bastante regular hasta el mes de marzo, reduciéndose muy significativamente en el
mes de abril. El total de precipitacién fue de 1,667 milimetros. El mes de mayor precipitacion fue
febrero con 581 milimetros.

A la salida del invierno se efectuaron las labores de limpieza del terreno, poda y reforzamiento de
cercas y linderos. La plantacién se encuentra con muy buenas - inderos, y se ha cuidado
de mantener debidamente limpios a través de cortafuegos ca
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Croquis de la Hacienda La Reserva Forestal.
Etaborado por: ing. Antonio Orozco

Plano de La Reserva Forestal

Se ha mantenido el control de crecimiento de la plantacion a través de las llamadas parcelas de
crecimiento, llevando un registro estadistico que permita supervisar el desarrollo del area basal.

Diciembre — 2006 2



LA ﬂrsmvn

PoTAL

Informe a Accionistas

Se ha realizado la limpieza mecanizada y manual de la plantacién y las fabores de “deshije”,
limpieza y corona de plantas.

Este afio se mejord la casa de la hacienda, y con ello se ha logrado mejorar el nivel de vida del
Jefe de Campo y su familia. Por el momento no se cuenta con electricidad, pero se espera
coordinar labores con la Municipalidad de Balzar para proveer este servicio como se lo hizo antes
en El Tecal y Rio Congo.

Dia de Campo

Con fecha 3 de junio se realizd el Dia de Campo. La Compaiiia acogié a los accionistas y sus
familias, quienes tuvieron la oportunidad de interactuar entre elios y con el personal de campo.
Fue una estupenda reunion en la que se dio a conocer en detalle las labores de cultivo, manejo de
vivero, siembra, podas y en definitiva permitir el cabal conocimiento por parte de los inversionistas
sobre la empresa. Ademaés fue un momento de distraccién inolvidable.

Dia de mpo La Reserva Forestal — Junio 2006

Informe Administrativo

Se han cumplido los objetivos planteados para el afio 2006, tanto en el ambito &
administrativo y presupuestario, entregando oportunamente a los entes d
autorregulacién (Superintendencia de Compaiiias y Bolsas de Valores) cada uno de Ios reportes
exigidos por la Ley. De igual manera se mantuvo perfectamente actualizado cada uno de los
registros legales. El asesoramiento legal como compaiiia emisora inscrita en el Registro Mercado
de Valores se mantiene a cargo del Estudio Juridico Pandzic & Asociados.

Se recibi6 de parte de nuestros contadores informacién durante los primeros 10 dias de cada mes,
practica que facilita los procesos de decisién. La Firma Auditing & Taxes se encarga del manejo
contable y tributario. La compafiia que brinda los servicios de auditoria externa es Deloitte &
Touche. Adicionalmente la gestién financiera, presupuestaria y administrativa, estd a cargo de
Montgomery & Palacios.

Se mantiene informados a sus accionistas y al publico en general a través del sitio de internet
denominado www.teakecuadorian.com. A partir del presente afio se introducird un nuevo reporte,
dentro del concepto SIEMBRA, lo cual permitira tener informacion impresa periddica para nuestros
accionistas y otras partes interesadas.

Se ha seguido cada uno de los procedimientos que constan en los manuales operativos de la
empresa, creando con ello las condiciones de seguridad en cada una de las actividades que se
realizan.
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La Reserva Forestal — Junio 2006 La Reserva Forestal — Enero 2007

La Compaiila mantiene un sistema de planificacion de gestién a través de la metodologia de
Cuadro de Mando Integral, lo cual permite el establecimiento de objetivos, indicadores, metas y
planes de accién. Esta metodologia contempla a las areas de manejo de campo, presupuestaria, ..

inversiones y mercadeo. ENC'A ) $
La compaiiia tiene un record de 0 presencia de fuego en el afio 2006. Esto no solo g '?{‘?‘?f O
labores de prevencion llevadas adelante por el personal, si no también al ¢ o

propiedades aledafas en el manejo de la quema previo a las siembras de invierno. g 30 ABR 7007
=
Informe Financiero % Roddy Constante L.
i . . . *G Q\)\\; -
Al 31 de diciembre de 2006 el total de los Activos ascendié a $563,066, cifra q il ~

compuesta por $53,918 en Caja y Equivalente de Efectivo, $208,375 en Inversiones, $4,796 en
Cuentas por Cobrar, $119,267 en Terrenos, $149,349 en Plantaciones, $4,155 en Instalaciones,
Equipos y Herramientas, y habiéndose producido una depreciacion de $794. Es importante anotar
que dentro del valor de Caja y Equivalente de Efectivo se encuentran las inversiones con plazos
inferiores a 90 dias, de acuerdo a nuevas normas contables.

En los Pasivos se encuentran $5,910 correspondientes a la facturas de servicios por pagar. Se
recordard que el proyecto prevé que no existan pasivos financieros, pues se encuentran
acumulados los recursos para el manejo operativo.

En cuanto al patrimonio la compafia cuenta con un Capital Social de $90,000, Aportes Para
Futuras Capitalizaciones por $462,111, Reserva Legal por $1,356 y Resultado Acumulado por
$3,689. Esto coloca al patrimonio de la Compaiiia en $557,156.

En cuanto al Estado de Resultados, se obtuvo ingresos provenientes de sus inversiones por
$31,605 y Gastos por $17,596. Se ha obtenido una Utilidad antes de Impuestos por $14,009 y se
ha generado un Impuesto a la Renta por $2,687.

Es vital expresar que los desembolsos para el mantenimiento de la plantacion se activan o
capitalizan de acuerdo a las normas contables.

Cumplimiento de las disposiciones de la Junta General

Se ha cumplido con todas y cada una de las disposiciones de la Junta General de Accionistas.
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En cuanto al patrimonio la compafiia cuenta con un Capital Social de $90,000, Aportes Para
Futuras Capitalizaciones por $462,111, Reserva Legal por $1,356 y Resultado Acumulado por
$3,689. Esto coloca al patrimonio de la Compaiiia en $557,156.

En cuanto al Estado de Resultados, se obtuvo ingresos provenientes de sus inversiones por
$31,605 y Gastos por $17,596. Se ha obtenido una Utilidad antes de Impuestos por $14,009 y se
ha generado un Impuesto a la Renta por $2,687.

Es vital expresar que los desembolsos para el mantenimiento de la plantacién se activan o
capitalizan de acuerdo a las normas contables.

Cumplimiento de las disposiciones de la Junta General
Se ha cumplido con todas y cada una de las disposiciones de la Junta General de Accionistas.

Comportamiento del precio de la Acciéon

El precio de la accion cerro a $14 50 al 31 de diciembre del 2006, represepta ek o=y incremento del

ge se inici6
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El proyecto ha contempiado originalmente para su estructuracnon nancn rgoasdaentf

dmrw o445 utilidades
obtenidas hasta el corte de la plantacion es de menor consuderaCIon réspecte-deatjuellas que se
obtendran por los ingresos fundamentales de la empresa, que corresponden al corte de la madera;
sin embargo son recursos que se los podrian mantener en reserva. No obstante lo anterior,
conforme a la disposicion constante en la Ley de Compafiias vigente, es indispensable el reparto de
al menos el 30% de las utilidades del ejercicio econdmico. En tal virtud la Administracion propone
a la Junta General de Accionistas el reparto del 30% de las Utilidades Netas a su disposicién, y
propone destinar el 70% restante a la cuenta de Aportes para Futuras Capitalizaciones.

el proceso.

Propuesta para el Destino de las Utilidades

Plan de trabajo para el afio 2007 y recomendaciones a la Junta General

Las actividades del 2007 se centraran en el mantenimiento y cuidado de la plantacién. A la salida
del invierno se realizara la corona, fertilizacion y poda de las plantas. Se mantendran las parcelas
de crecimiento para Hevar el control apropiado del crecimiento y calculo del area basal. Se
mantendra el refuerzo de cercas y cerramientos. Se cumplird con el Presupuesto de Gastos e
Inversiones y se realizaran las actividades de inversion de los recursos financieros de manera
prudente.

En nombre de la Administracién y Colaboradores expresamos nuestro agradecimiento a los sefiores
accionistas, y a todos y cada uno de nuestros proveedores de servicios.

oo

Paul E. Palacios
Representante Legal
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