
LA RESERVA FORESTAL S.A, (REFOREST] 

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS POR EL AÑO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 
2013 

1. INFORMACION GENERAL 

La Reserva Forestal S A (REFFOREST) fue constituida en Ecuador € inicio sus actividades en abril del 
2004 La actividad principal de la Compaña es la Siembra de teca para su posterior cosecha y 
comercializacion 

La Compania esta registrada en el Mercado de Valores como emisor de acciones segun Resolucion No 
2005 G IMY 002439 y negocia sus acciones en las Bolsas de Valores de Guayaquil y Quito 

En el año 2005, la Compañsa efectuo la siembra de 130 12 hectareas de teca 

La inversion desde el nicio de los cultivos hasta la cosecha esta valorada en US$570 000, utilizados 
principalmente para la compra de tiena, manejo agricola y administrativo y costos para la futura 
cosecha de la madera. La inversion es actualizada en cada fecha de reporte de los estados 
Inancleros considerando el crecimiento de Ja plantación 

La actividad de la Compania esta 1egida por la Ley de Compamas, Ley de Merrado de Valores y 
disposiciones del Consejo Nacional de Valores y controlada por la Superntendencia de Compañias del 
Fouador 

La informacion contenida en estos astados financieros es responsabilidad de la Administracion de la 
Compañia 

2 POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS 

21 Declaración de cumplimiento Los estados tnancieros han sido preparados de conformidad 
con las Normas Intenacionales de Informacion Financiera (NIF, 

2.2 Bases de preparación Los estados financieros han sido preparados sobre las bases del valor 
razonable, excepto por ciertos activos financieros y propiedades y equipos que son medidos al 
costo historico, tal como se exphca en las politicas contables includas mas abajo 

El valor razonable es el precio que se reciba por vender un aciivo entre participantes de un 
mercado en la fecha de valoración, independientemente de sí ese precio es directamente 
abservable o estimado utilizando otra tecnica de valoración At estimar el valor razonable de un 
activo, la Compañia tiene en cuenta las caracteristicas del activo que los participantes del 
mercado tomaran en cuenta al fiar el precio del acto a la fecha de medicion El valor 
razonable a efectos de medicion y o de revelacion cn los estados financieros, se determina 
sobre una base de este tipo 
A continuacion se describen las principales políticas contables adoptadas en la preparacion de 
estos estados financieros 

23 Actos financieros 1odos los activos financieros se reconocen y dan de baja a la fecha de 
negociación cuando se realiza una compra o venta de un achwo financiero 

La Compañía clasifica sus activos Íimancieros como mantenidos hasta su vencimiento, al valor 
razonable con cambios £n resultados y cuentas por cobrar. La clasificacion depunde del
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proposito con el que se adquineron los instrumentos financieros La Administracion determina 
la clasificacion de sus instrumentos financieros en el momento del reconocimiento imcial 

2.3 1 Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento Son activos financieros nO 
denwados con pagos fijos o determiables y vencimiento fo, que la administracion de la 
Compania tiene la ¡tencion y la capacidad de mantener hasta su vencimento. Si la 
Compaña venciese un importe significativo de los activos financieros mantenidos hasta 
su venomiento, la categoria completa se reclasificaria como dispomible para la venta 

Estos activos financieros son medidos ¡cialmente al valor razonable mas los costos de 
transaccion Posteriormente, son medidos al costo amortizado ublizando el metodo de la 
fasa de interes efectiva menos cualquier detenaro. Los ingresos por mtereses son 
calculados utilizando +j metodo del costo amortizado y 58 reconocen en resultados del 
penado 

2.3.2 Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados Son 
instrumentos financieros mantenidas para negociar o designados a valor razonable en el 
reconocimiento imicial por la Administracion de la Compañia Los istrumentos de esta 
categoria se clasifican como activos corrientes y los cambios en su valor ráconable se 
registran en resultados 

Propiedades y equipos 

2.4 1 Medicion en el momento del reconocimiento Las sarudas de propiedades y 
«equipos se mediran inicialmente por su costo 

El costo de propiedades y equipos comprende su precio de adquisicion mas tados los 
costos chrectamente relacionados con la ubicacion del activo, y su puesta en condiciones 
de funcionamiento segun lo previsto por la Administracion 

2.4.2 Medicion postenor al reconocimiento Despues del reconocmiento imtcial las 
propiedades y equipos son registradas at costo menos la depreciación acumulada En 
caso de requenslo, la Compañra registra perdidas por deterioro de valor de activos 

2.4.3 Método de depreciación y vidas útiles El costo de propiedades y equipos se 
deprecia de acuerdo con el metodo de inea recta La vida utl estimada y metodo de 
depreciación son revisados al fal de cada año, siendo el efecto de cualquier cambio en 
el estmado registrado sohre una base prospectiva 

Las vidas utiles usadas en el eatoulo de la depreciación de instalaciones y herramientas 
son de 10 años 

Activos biológicos 

2.5.1 Prinapios de medicion de los activos buológicos Los actos biologicos 
plantaciones de teca) con un ciclo establecido de 20 años para la primera rotacion y a 
partir de ella 12 años, se miden £n el reconocimiento inicial y en cada fecha de reporte a 
su valor razonable menos los costos estimados En el punto de venta de forma separada 
de los terrenos 

La medicion de los activos biolegicos se basa en el metodo de flujo de raja descontado 

La expectativa del valor presente de los fluzos futuros esperados esta basada en la 

cosecha esperada menos los gastos necesanos de cuidado de Ja plantacion y los costos
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en el punto de venta. El mayor o menor valor resultante se iegistra en resultados del 
Periodo 

Impuestos El gasto por Impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta por 
pagar comente y el impuesto diferido 

261 Impuesto cornente Se basa en la utilidad gravable (tributaria) registrada durante el 
año. La utilidad gravable difiere de la Ubilidad contable debido a las partidas de ingresos 
0 gastos imponibles e deducibles y partidas que no seran gravables o deducibles El 

pasivo de la Compañaa por concepto del impuesto cornente se calcula utilizando las tasas 
fiscales aptobadas para cada periodo. 

262 Impuestos diferidos Se reconoce sobre las diferencias temporarias determinadas. 
entre el valor en llbros de los activos y pasos incluidos en los estados Financieros y sus 
bases fiscales Un pasivo por impuesta riferido se reconoce generalmente para todas 
las diferencias temporarias imponibles Un activo por impuesto diferido se reconoce por 
tadas las diferencias temporarias deducibles, en la medida en que resulte probable que 
la Compañra disponga de utilidaces gravables futuras contrá las que 5e podra cargar 
esas diferencias temporanias deducibles 

Los acuvos y paswos por impuestos diferidos se miden empleando las tasas fiscales que 
se espera sean de aplicacion en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se 
cancele 

El impuesto diferido, correspondiente a cambios en la tasa de impuestos o en la 
normativa tributaria la reestmacion de la recuperabilidad de los activos por Impuestos 
difendos o en la forma esperada de recuperar el valor en libros de un activo, se 
reconoce en el resultado integral del periodo 

Reconocimiento de ingresos Se calculan al valor razonabie en base a flujos de caja 

descontados de planes de cosecha foiestal y la contraprestacion cobrada o por cobrar tenienga 

en cuenta el importe estimado de cualquier descuento o perdida en los activas financieros 

  

27.1 Ingresos por ajuste a valor razonable de los activos lnológicos Se registra 
anualmente por la valoracion de las plantaciones de teca Al cierre de cada periodo, sc 
registra como mgresos el valor resultante gel crecimiento natural de las plantaciones, 
expresado en el valor razonable menos las costos estimados en el punto de venta 

2.7 2 Ingresos por intereses. Son registrados sobre una base de tempo, con referencia al 
capital del instrumento finanuero pendiente y a la tasa de interes efectiva aplicable 

Gastos Se registran al costo y se reronocen a medida que son incurndos 
independientemente de la fecha en que se efectue el pago, y se registran cn el periodo mas 
cercano én el que se conocen 

Norma nueva y revisada sun efecto material sobre los estados financieros 

NIIF 13 Medición del Valor Razonable 

La Compaña ha aplicado la NIIF 13 por primera vez en el año en curso. La NITF 13 establece 
una unica fuente de orientación para las mediciones y revelaciones efectuadas a valor 
razonable. El alcance de la NIF 13 es amplw, los requermientos de medicion del valor 
razonable de la NIIF 13 sc aplican tanto a instrumentos financieros e instrumentos no 
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financieros, para los cuales, otras NIF requieren o permiten mediciones del valor razonable y 
Jas revelaciones sobre las mediciones efectuadas a valor razonable, excepto por pagos basados 
en acciones los cuales estan dentro del ambito de aplicacion fa MITF 2, pagas por 
arrendamentos, los cuales estan dentro del alcance de la NIC 17 Arrendamientos, y mediciones 
que tienen algunas similitudes con el valor razonable , pero no son valor razonable (por 
ejemplo, el valor neto de realizacion a efectos de la medicion de los inventarios o el valor de 
uso con fines de evaluación de deterioro) 

La NIF 13 define €l valor razonable como el precio que se reuibina por vendes un activo o Cl 
valor pagada para transfenr un pasivo en una transaccion de mercado principal (o el mas 
ventajoso) en la fecha de medicion en las condiciones actuales del mercado 

El valor razonable segur la NIF 13 es el precio de salida, ¡ndependientemente de sí esc precio 
es directamente observable o estimado utilizando otra tecnica de valoracion 

La NUF 13 fequiere la aplicacion prospectiva a part del í enero del 2013 Adicionalmente, las 
disposiciones transitorias espealficas en la norma, establecen que no es necesario aplicar los 
requistos de revelacion establecidos en la norma en referencia a la información comparativa 
proporcionada por periodos antes de la aplicacion wicial de la norma 

A parte de las revelaciones acíicionales, la aplicacion de las NAF 13 no ha temido ningun 
impacto significativo sobre los importes reconocidos en los estados financieros. 

Normas nuevas y revisadas emitulas pero aun no efectivas La Compania no ta 
aplicado las siguientes Normas Internacionales de 
Informacion Financiera (NIF), Normas Intemacionales de Cantabilidad (NIC) nuevas y 
revisadas que han sido emitidas pero aun no son efectivas 

AUF Título Efectiva a partr 

NIRO Instrumentos financieros Enero 1 2015 
Enmiendas a la NIUE 9 y Fecha obligatona efecuva de la NIF 
NIF / $ y revelaciones de transicion Enero 1, 2015 

Enmiendas a la NIC 32 Compensación de activos y paswos 
Financieros Enero 1 2014 

Enmiendas a la NIE 9 

La NIF 9 emitida en noviembre del 2009, mtrodujo nuevos teguisitos para la clasficacion y 
medicion de activos financieros Esta norma se modifico en actubre del 2010, la cual incluyo 
los requisitos para la clasificacion y medicion de pasivas financieros, as: como la baya en los 
estados financieros 

+ Un requenmuento clave es el reconocimento y medicion de los acuvos financieros que se 
Hlasfican dentro del alcance de la NIC 39 Instrumentos Financieros Se reconoceran 
posteriormente a su costo amortizado o valor razonable 

+ La Administracion de la Compañaa preve que la aplicacion de la NIF 9 en el futuro no 
tendra un impacto significativa sobre los importes reconocidos en los estados financieros 
adjuntos, en relacion con los activos financieros y pasivos financieros de la Compañia Sw 
embargo, no es posible proporcionar una estunacion razonable de ese afecto hasta que un 
examen detallado haya sido completado



Modificaciones a la NIC 32 Compensación de activos financieros y pasivos 
financieras 

Las modificaciones de la NIC 32 clanfican los requisitos requeridos para la compensacion de los 
activos financieras y pasivos financicros 

La Administracion de la Compañra no preve que la aplicación de las modificaciones a la NIC 32 

no tendían un Impacto signwicatiwo en fos estados financieros de la Compañia, en razon a que 
la entidad no mantiene activos financieros y pasos financieros que caliquen para ser 
compensados 

ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRÍTICOS 

La preparacion de los estados financieros en conformidad con NIF requiere que la Administracion 
realice ciertas estimaciones y establezca algunos Supuestos inherentes a la actividad economica de la 
entidad, con el proposito de determinar la valuación y presentacion de algunas partidas que forman 
parte de los estados financieros En opinion de la Administracion, tales estimaciones y supuestos 
estuvieron basados en la mejor utilización de la informacion disponible al momento, fas cales podran 
llegar a difeny de sus efectos finales 

ACTIVOS FINANCIEROS MANTENIDOS HASTA SU VENCIMIENTO 

AL 31 de diciembre del 2013, incluyen prineipamnente obligaciones en fas compañias Etinar SA por 
Us$15, 300 y Hotel Boulevard Elbouleverd S A por US$16,250, los cuales generan mteres anual del 
82% cor vencimiento En junto del 2018 

PROPIEDADES Y EQUIPOS 

AI 31 de diciembr del 2013: representa principalmente terrenos ubicados en el canton Balzar 
provincia del Guayas, con una superficie de 154 88 hectareas por US$119 267 en los cuales sí 
desarrollan los cultwos de la Compañaa 

ACTIVOS BIOLOGICOS 

Los actwos biologicos comprenden plantaciones de teca con una extension de 130 12 hectareas 

6.1 Conciliación de cambios en el unporte en libros de actvos biologicos 

Diciembre 31 
2013 2032 

Saldos a) comienzo del anc 3,068,358 2 564 8/9 
Costos de mantenimiento 27194 29,818 
Ganancias por cambios en valor razonable 269,504 453,961 
Saldos al final del año 3,365,456 3,068,158 

62 Parámetros utilizados en Ja determinacion del valor razonable Los paramctros 
utilizados para la determinacion del valor razonable son el valor comercial esumado por metro 
cubico de madera a la fecha de corte y el volumen de madcra por hectarea a cosechar Los 
parametros anteriores son consecuentas de estimaciones de la Administracion a partir de 
precios histoncos e informacion tecnica proveniente de las parcelas de crecimiento, los cuales 
permuten establecer indicativos contables de volumenes En el caso de un detenoro dela



calidad actual de la plantación, esto podria conducw a una revision a la baja de las previsiones 
de creomiento, precios e Ingresos 

En este sentido se hace referencia al hecha de que un mercado eficiente para establecer el 
precio de madera de teca a la edad de corte, es accesible aun cuando no es accesible un 
mercado efwciente para las plantaciones de madera de teca, toda vez que cada plantacion 
contiene condiciones particulares Es dear, a partir de la estmacion apropiada de volumenes de 
madera a la edad de corte y una estmacion fundamentada de precios, se puede concluir en el 
valor de una plantacion, sin embargo cada estemacion de volumenes depende de cada 
plantación en particular y por lo tanto de sus metodos de manejo forestal 

El activo biologico desde su reconocimiento inicial y en cada fecha de reporte es medido a Su 
valar razonable menos el costo de mantenimmento de los arboles y menos los costos estimados 
en el punto de venta, tomando en cuenta el crecimiento de la plantación 

Para la determmacion del valor razonable del activo biologico, la Administracion uiza la tasa de 
dese uento del 15% y el precio de madera de US$375 el metro cubico para el año 2013 La tasa 
de descuento es determinada en base al modelo de valoracion de activos de capital la cual 
considera variables como la tasa de riesgo par tasa de retorno de la inversion y retorno del 
mercado El precio de venta fue determinado en base a precios madera comercializada en el 
mercado internacional considerando un incremento del 5% anual, ajustado segun los precios y 
tendencias del mercado 

63 Revelacion de los supuestos relacionados con el futuro y las incertidumbres de tas 
estimaciones relativas al activo biologico La Administración considera que la medicion de 
las plantaciones de teca por expertos mternos es conscrvadora y se encuentra apropiadamente 
fundamentada Es cructal para la medicion de los ingresos futuros, considerar el incremento en 
vokumen de madera y los precios esperados en el futuro 

63.1 Incremento en volemen La medicion del incremento del volumen se lo realiza 
todos los años a traves de las parcelas permanentes de muestreo que se han 
establecido en la plantación Las estimaciones del volumen de madera a la edad de 
corte son de aproximadamente 200 metros cubicas por hectarea, es decir 20 años 
despues de la siembra 

632 Aumento de precio Las proyecciones de crecimento de los precios del metro cubico 
de madera a ía edad de corte se establecio en 5% anat en base al analisis de los 
precios historicos y su tendencia de crecimiento 

7 IMPUESTOS 

71 Impuesto a la renta reconocido en los resultados integrales 

Al 31 de diciembre del 2013, la Compañra presenta perdidas trbutanas, por lo cual no genera 
impuesto a la renta comente por pagar Una conciliación entre la utilidad segun estados 
inancielos y la perdida del ejercicio, es como sigue 

2013 2012 
/en US dolares, 

Utilidad antes de impuesto a la renta segun estados 256 052 443,089 
financiero» 

Menos 
Valor razonable de las plantaciones (269,504) (453,461) 
Ingresos exentos (5,333) (8.879) 
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Mas 
Gastos vinculados con rentas exentas 844 688 
Gastos no deducibles 132 4.027 

Perdida tributaria del ejercicio 17.809 15,536) 

72 Aspectos tributarios 

+ Con fecha diciembre 29 de 2010 se promulgo en el Suplemento del Registro Oficial No 351 
el Codigo Organico de la Producción Comercio e Inversiones, el mismo que incluye entre 
otros aspectos tributanos, la reduccion en la tanfa de impuesto a la renta para sociedades 
del 22% a partr del ano 2013 (23% aña 2012) 

+ — La Ley de Regimen Inbutara Interno establece que los contribuyentes cuya actividad 
economica sea exclusivamente la relacionada con proyectos productivos agricolas, con 
etapa de crecimiento superior a un año, estaran exonerados del antrcipo del impuesto a la 
renta durante los pertodos fiscales en los que no reciban mgresos gravados que sean 
originados de la etapa principal de cosecha Al 31 de diciembre del 2013, la Compañía se 
encuentra en etapa de desarrollo, por lo cual esta exenta del pago del anticipo minimo de 
impuesto a la renta 

7.3. Saldos del impuesto diferido 

El impuesto a la renta ciferdo se determina por la diferencia temporana imponible del valor 
razonable del acto biolagico en cada fecna de reporte, aphicando la tasa fiscal del 22% 

Los movimientos de pasivos por impuestos diferidos son como siguen 

2013 2012 
(en US dolares) 

Saldos al micio del ano 594,703 494 942 
Provisión 59,291 99,761 
Saldos al final del año - 653,994 594,703 

8. INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

8.1 Gestion de riesgos financieros 

Ea el curso normal de sus negocios y actividades de financiamiento, la Compañta esta expuesta 
a distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera mas o menos 
significativa el valor economico de sus flujos y activos y en consecuencia sus resultados 

La Compañia dispone de una orgamzacion y de sistumos de información que peimiten 
identificar dichos nesgos, determinar su magnitud. proponer medidas de mitigacion, ejecutar 
dichas medidas y controlar su efectividad 

A continuacion se presenta la definicion de los riesgos mas unportantes que estan expuestos los 
activos y pasivos financieros y la dese nipcion de las medidas mitigantes adoptadas por la 
Administracion de la Comparsa 

811 Riesgo de hquidez 

La Adrimstración tene la responsabilidad final por la gestion de liquidez La 
Administracion de la Compara ha establecido un marco de trabajo apropiado para la



82 

gestion de Iquidez de manera que se pueda manejar los requernmentos de flujo a 
corto, mediano y largo plazo 

Para efectos de mitigar el nesgo de hquidez, la Compania cuenta con un presupuesto 

de flujo de caja el cual se revisa mensualmente, y empareja las inversiones en activos. 

financieros de tal forma que el fujo proveniente de estas cumpla con los 
requerimientos El portafolio de inversiones de la Compañta esta conformado por 

instrumentos con caracteristicas de liquidacion inmediata, en el evento de asi 

necesitar se 

£12 Riesgo de capital 

La Compañia gestiona su capital para asegurar que estara en capacidad de continuar 
como empresa en marcha mientras que maxmua el rendimiento a sus accionistas a 
traves de la optimizacion de su patrimamo 

La Administracion de la Compansa revisa los requerimientos presupuestarios de manera 
mensual en base a la programación anusi. Es importante destacar que la compañsa no 
tiene pasivas financieras sigmficativos, as! como tampoco preve contar con ellos 

Tecruca de valuación y presunciones aplicadas para propositos de medir el valor 
razonable de los actos financieros, 

El valor razonable de los actas financieros es determinado por la Compañía de la siguiente 
forma 

+ El valor razonable de los actos financieros con terminos y conciciones estandar y 
negociados en los mercados liquidos activos se determinan con referencia a los precios 
cotizados en el murcado 

+ Sl el mercado para un activo financiero no es activo, la Administracion de la Compaña 
establece el valor razonable empleando tecnicas de valoracion que incluyen el uso de 
valores observados en transacciones libres reciuntes entre partes interesadas y 
debidamente formadas la referencia a otros instrumentos sustancialmente similares 

9 PATRIMONIO 

9.1 
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Capital El capital emitido consiste de 90,000 acciones de SSL valor nommal untaro 

Aportes para futuro aumento de capital Representa valores aportados por los accionistas 
de la Compaña, El modelo de negocios de la compañia contempla la recepcion de valores 
como aportes para futuras capitalizaciones, los mismos que son utilizados para las inversiones 
imciales de la Compañaa y fluyo operativo 

Reserva legal La Ley de Compañas requicre que por lo menos el 10% de la utilidad anual 
ses apropiado como reserva legal hasta que esta como minimo alcance el 50% del capatal 
social Esta reserva no es disponible para el pago de diwidendos en efectivo pero puede ser 
capitalizada en su totalidad 

Utilidades reteridas Un resumen es como sigue 

Diciembre 31 
2013 2012



(en US dolares, 
Utilidades aosmuladas  distibulbles 905,174 708413 
Resultados acumulados provenientes de la 
adopcion por primera vez de las NIIF 1,380,842 1,380,842 

Total 2,286,016 2,089,255 

Resultados acumulados provenientes de la adopción por primera vez de las NIZF 
Incluye los valores resultantes de los ayustes orginados en la adopcion por primera vez de las 
NIF. el cual segun Resolucion emitida por la Supermtendencia de Compañsas el 14 de octubre 
del 2012 solo podra ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las perdidas 
acumuladas y las del ultimo ejercicio economico concluida si las hubieren utilizado en 
absorber perdidas, o devuclto en el caso de igurdacion de la compañía 

10, SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS 

Diciembre 31 
2013 2012 

(en US dolares) 

    

os finande/os 
le Ecowood S A 1.750 1,750 

Activo brologiso 
LU Trading $ 4 14,420 15,414 

11. HECHOS OCURRIDOS DESPUÉS DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA 

Entre el 31 de diciembre del 2013 y la fecha de aprobacion de los estados financieros (marzo 6 del 
2014) no se produjeron eventos que en opinion de la Administracion pudieran tener un efecto 
importante sobre los estados financieros 

12. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

estados financieros han sido aprobados por la Administracion y su emision ha sido autorizada el 6 
marzo So 

[Riad é> 
Paul E. Palacios 
Presidente 
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