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A los Accionistas de
Cerro Verde Forestal S. A. (Bigforest):

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Cerro Verde Forestal $.A. (Bigforest) que incluyen el
estado de situacion financiera al 31 de diciernbre del 2014 y los correspondientes estados de resultado
integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha y un resumen
de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los estados financieros

La Administracion de 1a Compaifiia es responsable de la preparacioén y presentacion razonable de estos
estados financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera - NIIF, y del control
interno determinado por la Administracion como necesario para permitir la preparacion de los estados
financieros libres de errores materiales, debido a frande o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros basados en nuestra
auditorfa. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Estas
normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para
obtener certeza razonable que los estados financieros estdn libres de errores materiales.

Una auditoria comprende la realizacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de error material en los estados financieros por
fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de riesgo, el auditor toma en consideracién los controles internas
relevantes para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de la Compaiiia a fin de
disefiar procedimientos de auditoria adecuados a las circunstancias, pero no con el proposito de expresar una
opinidn sobre la efectividad del control interno de la Compaiiia. Una auditoria también comprende la
evaluacidn que las politicas contables utilizadas son apropiadas y que las estimaciones contables efectuadas
por la Administracién son razonables, asi como una evaluacion de la presentacion general de los estados
financieros.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar
una base para nuestra opinién de auditoria.

Opinioén

En nuestra opinién, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, la posicién financiera de Cerro Verde Forestal S.A. (Bigforest) al 31 de diciembre dei 2014, el
resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacion Financiera - NIIF.

Asunto de énfasis

Tal como se explica en la Nota 1 a los estados financieros, las plantaciones de teca de la Compaiiia se
encuentran en etapa de desarrollo. En el afio 2005, la Compafifa adquirié 165 hectareas de terreno, que
incluian 41 hectireas sembradas en el afio 2004. En el aflo 2006, la Compafiia sembré 98 hectireas
adicionales de teca. La administracién de la Compafifa estima que el inicio de corte de madera serd a partir
del afic 2024.

Guayaquil, Marzo 13, 2015 Cjﬁnm .
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

ACTIV Notas 2014 2013
(en U.S. délares)

ACTIVOS CORRIENTES:
Efectivo y bancos 208 6,152
Cuentas por cobrar 1,506 4,496
Activos financieros al valor razonable con cambios

en resultados 3 38,087 43226
Activos financieros mantenidos hasta el vencimiento 34,000
Impuestos corrientes 59
Total actives corrientes 39.860 89.874
ACTIVOS NO CORRIENTES:
Activos biolagicos 4,9 3,916,710 3,442,062
Propiedades 5 217,523 217,730
Otros activos financieros 9 1,750 1,750
Total activos no corrientes 4,135,983 3,661,542
TOTAL 4,172,843 3751416

Ver notas a los estados financieros
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PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por pagar
Impuestos corrientes

Total pasivos corrientes

PASIVO NO CORRIENTE:
Impuestos diferidos

Total pasivos

PATRIMONIO:

Capital

Aportes para futuro aumento de capital
Reserva legal

Utilidades retenidas

Total patrimonio

TOTAL

Notas 2014 2013
(en U.S. délares)
8,704 7,711
6 33 3.362
8.739 11.073
6 779,895 681,394
788.634 692,467
8
100,000 100,000
532,356 532,356
5,035 5,035
2,749,818 2,421,558

3.387.209 3.058.949
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VERD R L . E

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

INGRESOS:

Ganancia en el valor razonable de activos biologicos
Raleo

Intereses

Total

COSTO DE VENTAS
MARGEN BRUTO

GASTOS:

Honorarios profesionales
Impuestos y contribuciones
Otros

Total

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA
Menos gasto por impuesto a la renta:

Corriente

Diferido
Total

UTILIDAD NETA Y TOTAL
RESULTADO INTEGRAL DEL ANO

Ganancia basica por accion

Ver notas a los estados financieros

\

Notas 2014 2013
(en U.S. dbélares)
4 447,731 258,878
49,275
6,099 7.804
453.830 315957
(15.104)
453,830 300,853
(14,251) (12,866)
(3,858) (3,724
(3.832) {2,809}
(21.961) (19,399}
431,869 281.454
6
3,659
98.301 _ 56953
98.501 60,612
333,368 420,842
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CERRO VERDE FORESTAL S, A, (BIGFOREST)

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

Aportes para
futuro
aumento de  Reserva Utilidades
Capital capital legal retenidas Total
... {en U_S. délares) ...

. Enero 1, 2013 100,000 532,356 3,144 2,202,607 2,838,107
Utilidad del afio 220,842 220,842
Apropiacion 1.891 (1.891)
Diciembre 31, 2013 100,000 532,356 5,035 2,421,558 3,058,949
Utilidad del afio 333,368 333,368
Declaracién de dividendos, nota 8 (3.108) {5.108)
: Diciembre 31, 2014 100,000 2320320 2035 2749818  3.387.200

: Ver notas a los estados financieros
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

FLUIJOS DE EFECTIVO (PARA) DE ACTIVIDADES DE
OPERACION:

Recibido de clientes

Pagado a proveedores

Intereses cobrados

Impuesto a la renta

Efectivo neto (utilizado en) proveniente de actividades de operacién

FLUJOS DE EFECTIVO DE (PARA) ACTIVIDADES DE
INVERSION:

Recuperacion de activos financieros

Mantenimiento de activos bioldgicos

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de inversién

FLUJOS DE EFECTIVO PARA ACTIVIDADES DE
FINANCIAMIENTO:
Dividendos pagados

EFECTIVO Y BANCOS:
{Disminucion) incremento neto de efectivo y bancos
Saldos al comienzo del afio

SALDOS AL FINAL DEL ANO

Ver notas a los estados financieros

2014 2013

(en U.S. ddlares)

49,275
(18.774) (33471
6,099 7,804
(3.150) (510)
(15.825) 23.058
41,139 7,349

(26917) (24.3820)
14,222 (17.033)

(4.341) (331)

(5,944) 5,734
6,152 418
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

1.

2.

INFORMACION GENERAL

Cerro Verde 8.A. (BIGFOREST) (“La Compaiiia™), fue constituida en Ecuador en abril del 2005. La
actividad principal de la Compafia es la siembra y cultive de teca para su posterior cosecha y
comercializacién.

La Compafiia est4 registrada en ¢l Mercado de Valores como emisor de acciones segiin Resolucién
No. 2006-2-01-000278, y negocia sus acciones en las Bolsas de Valores de Guayaquil y Quito, por lo
cual, la actividad de la Compafiia estd regida por la Ley de Compailias, Ley de Mercado de Valores y
disposiciones del Consejo Nacional de Valores v es controlada por la Superintendencia de Compafiias
del Ecuador.

Los cultivos consisten en plantas de teca, para lo cual la Compafiia adquirié terrenos en la provincia,
del Guayas, en los cantones Palenque y Balzar, con una superficie total de 165 hectareas, de las cuales
se encontraban sembradas 41 hectéreas, cuya siembra se efectué en el afio 2004. En el afio 2006, Ia
Compaiiia efectué la siembra de 98 hectdreas adicionales de teca.

La inversién total realizada por los accionistas asciende a US$632,356, la cual es utilizada

principalmente para la compra de tierra, manejo agricola y administrativo y costos para la futura
cosecha de la madera,

La informacidn contenida en estos estados financieros de es responsabilidad de 1a Administracién de
la Compaiiia.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1  Declaracion de cumplimiento - Los estados financieros han sido preparados de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera - NIIF,

2.2 Bases de preparacidn - Los estados financieros han sido preparados sobre las bases del valor
razonable, excepto por propiedades que son medidos al costo histérico, tal como se explica en
las politicas contables incluidas a continuacién,

El valor razonable es el precic que se recibir{a por vender un activo entre participantes de un
mercado en la fecha de valoracidn, independientemente de si ese precio es directamente
observable o estimado utilizando otra técnica de valoracién. Al estirar el valor razonable de un
activo, la Compafiia tiene en cuenta las caracteristicas del activo que los participantes del
mercado tomarian en cuenta al fijar el precio del activo a la fecha de medicién, El valor
razonable a efectos de medicion y/o de revelacion en los estados financieros, se determina sobre
una base de este tipo.



2.3

Adicionalmente, a efectos de informacidn financiera, las mediciones efectuadas a valor
razonable se clasifican en el nivel 1, 2 o 3 con base en ¢l grado de importancia de los insumeos
para la medicién del valor razonable en su totalidad, los cuales se describen a continuacion:

Nivel 1: Son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos
que la entidad puede acceder a la fecha de medicion.

Nivel 2: Insumos distintos a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que sean observables
para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente.

Nivel 3: Insumos son datos no observables para el activo o pasivo.

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de
estos estados financieros:

Actives financieros - Todos los activos financieros se reconocen v dan de baja a la fecha de
negociacion cuando se realiza una compra ¢ venta de un activo financiero y son medidos
inicialmente al valor razonable, mas los costos de la transaccion.

La Compafia clasifica sus activos financieros dentro de las siguientes categorias: al valor
razonable con cambios en resultados, mantenidos hasta el vencimiento y cuentas por cobrar. La
clasificacién depende del propdsito con el que se adquirieron los instrumentos financieros. La
Administracion determina la clasificacion de sus instrumentos financieros en el momento del
reconocimiento inicial.

2.3.1 Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados — Son clasificados
como al valor razonable con cambios en los resultados cuando el activo financiero es
mantenido para negociar o designado como al valor razonable con cambios en los
resultados.

Un activo financiero es mantenido para negociar si han sido adquirides principalmente
para propésitos de su venta a corto plazo y los cambios en su valor razonable se
registran en resultados del afio.

Los activos financieros al valor razonable con cambios en los resultados se registran al
valor razonable, reconociendo cualquier ganancia o pérdida surgida de las nuevas
mediciones en ¢l estado del resultado del periodo. La ganancia o pérdida neta
reconocida en el resultado del periodo incorpora cualquier interés o dividendo generado
sobre el activo financiero y se incluye en la partida de ‘otras ganancias y pérdidas’.

2.3.2  Activos financieros mantenidos hasta el vencimiento - Son activos financieros no
derivados con pagos fijos o determinables y fechas de vencimiento fijas que la
Administracién de la Compafiia tiene la intencidn afirmativa y capacidad de mantener
hasta ¢l vencimiento. Luego del reconocimiento inicial, las inversiones mantenidas
hasta el vencimiento se miden al costo amertizado usando el método de la tasa de
interés efectiva menos cualquier deterioro.

2.3.3 Método de la tasa de interés efectiva - Es un método de calculo det costo amortizado de
un instrumento financiero y de imputacién del ingreso financiero a lo largo del periodo
relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los
flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados {(incluyendo comisidn, puntos
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2.5

basicos de intereses pagados o recibidos, costos de transaccidén y otras primas o
descuentos que estén incluidos en el cdlculo de la tasa de interés efectiva) a lo largo de
la vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo mas
corto, con el importe neto en libros en el reconocimiento inicial,

Los ingresos son reconocidos sobre 1a base de 1a tasa de interés efectiva para los
instrumentos de deuda distintos a los activos financieros clasificados al valor razonable
con cambio en los resultados.

Preopiedades

2.4.1 Medicién en el momento del reconocimiento - Las partidas de propiedades se miden
inicialmente por su costo.

El costo de propiedades comprende su precio de adquisicién mas todos los costos
directamente relacionados con la ubicacién del activo, ¥ su puesta en condiciones de
funcionamiento.

2.4.2 Medicién posterior al reconocimiento - Después del reconocimiento inicial, las
propiedades son registradas al costo menos la depreciacién acumulada, En caso de
requerirlo, la Compaifiia registra pérdidas por deterioro de valor de activos.

24.3 Método de depreciaciin y vidas itiles - El costo de propiedades se deprecia de acuerdo
con el método de linea recta. La vida (til estimada y método de depreciacién son
revisados al final de cada afio, siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado
registrado sobre una base prospectiva.

La vida util usada en el célculo de la depreciacién de instalaciones y equipos es de 10
afios,

Actives bioldgicos - Los activos biologicos (plantaciones de teca) tienen un ciclo establecido de
20 afios para la primera rotacién y a partir de ella 12 afios, se miden en 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; estos liitimos se presentan en propiedades.

La medicion de los activos biclogicos al valor razonable se basa el método de flujo de caja
descontado, el cual es determinado por la Administracién de la Compafifa. La expectativa del
valor presente de los flujos futuros esperados incluye los flujos de efectivo de operaciones
continuas sobre planes de corte final de teca, considerando variables tales como crecimiento,
precios de teca, tasas de descuento, costos de siembra y mantenimiento, volimenes, cosecha,
costos en el punto de venta, entre otros; las cuales son revisadas periddicamente para asegurar
su vigencia y representatividad por medio de parcelas de crecimiento. El mayor o menor valor
resultante se registra en resultados del periodo.

La diferencia entre el valor en libros de los activos biolégicos y su valor razonable es
reconocida en la utilidad del afio, bajo el concepto “Ganancia en el valor razonable de activos
biolégicos”.



2.6

2.7

2.8

1.a Compaiiia incluye en el valor en libros de estos activos los costos incurridos en el transcurso
del afio en fertilizacion, mantenimiento, manejo agricola y administracion de las plantaciones de
teca. Al cierre del afio, la Compafifa ajusta el valor en libros de estos activos a su valor
razonable.

Impuestos - El gasto por impuesto a [a renta representa la suma del impuesto a la renta por
pagar corriente y el impuesto diferido.

2.6.1 Impuesto corriente - Se basa en la utilidad gravable (tributaria) registrada durante el
afio. La utilidad gravable difiere de la utilidad contable, debido a las partidas de
ingresos o gastos imponibles o deducibles y partidas que no serén gravables o
deducibles. El pasivo de la Compaiiia por concepto del impuesto corriente se calcula
utilizando las tasas fiscales aprobadas para cada periodo.

2.6.2 Impuestos diferidos - Se reconoce sobre las diferencias temporarias determinadas entre
el valor en libros de los activos y pasivos incluidos en los estados financieros y sus
bases fiscales. Un pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas
las diferencias temporarias imponibles. Un activo por impuesto diferido se reconoce
por todas las diferencias temporarias deducibles, en la medida en que resulte probable
que la Compafifa disponga de utilidades gravables futuras contra las que se podria
cargar esas diferencias temporarias deducibles.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden empleando las tasas fiscales que
se espera sean de aplicacion en el perfodo en el que el activo se realice o el pasivo se
cancele.

Reconocimiento de ingresos - Se reconocen de la siguiente forma:

2.7.1 Ganancia en el valor razonable de activos bioldgicos - Se registra anualmente en base
a la valoracién de las plantaciones de teca. Al cierre de cada periodo, se registra como
ingresos el valor resultante del crecimiento natural de las plantaciones, expresado en el
valor razonable menos los costos estimados en el punto de venta.

2.7.2 Ingresos por ralec - Se originan por la venta de los drboles jévenes que son talades por
su mal crecimiento, y que interfieren en ¢l crecimiento de los drboles definitivos para la
cosecha. Estos ingresos son reconocidos cuando la Compaiifa ha transferido al
comprador los riesgos y ventajas, de tipo significativo, derivados de la propiedad de los
drboles; el importe de los ingresos y los costos incurridos en relacién con la transaccién
pueden ser medidos con fiabilidad, y es probable que la Compafiia reciba los beneficios
econdmicos asociados con la transaccion.

2.7.3 Ingresos por intereses - Son registrados sobre una base de tiempo, con referencia al
capital pendiente y a la tasa de interés efectiva aplicable, la cual es la tasa que iguala los
flujos de efectivo futuros estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento
financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo mas corto, con el importe neto en
libros en el reconocimiento inicial.

Costos y gastos - Se registran al costo, los cuales incluyen gastos administrativos y costos de
raleo principalmente por seleccion, corte y movilizacion de 4rboles al centro de acopic. Se
reconocen a medida que son incurridos, independientemente de la fecha en que se efectue el
pago, y se registran en &l periodo en el que se conocen.
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2.1

Estimaciones contables - La preparacion de los estados financieros en conformidad con NITF
requiere que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos
inherentes a la actividad econdmica de la entidad, con el propdsito de determinar {a valuacion y
presentacién de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinion de la
Administraci6n, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la
informacién disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

Norma nueva y revisada sin efecto material sobre los estados financieros
Durante el afio 2014, 1a Administracién de ia Compafiia ha aplicado normas revisadas emitidas

por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), efectivas a partir del 1 de
enera del 2014 o posteriormente,

NIIF Titulo Efectiva a partir
Modificaciones a la NIC 32 Compensacion de activos financieros
y pasivos financieros Enero 1, 2014

Modificaciones a la NIC 36 Revelaciones de Importe

Recuperable para Activos No Enerc 1, 2014
Financieros
CINIIF 21 Gravamenes Enero 1, 2014

La aplicacién de estas modificaciones no ha tenido impacto material en las revelaciones de los
estados financieros de la Compaiiia.

Normas nuevas revisadas emitidas pere aiin no efectivas - La Administracién de la Compafiia
no ha aplicado las siguientes Normas Internacionales de Informacioén Financiera (NIIF) nuevas
y revisadas que han sido emitidas pero ain no son efectivas, que permiten aplicacion anticipada.
Un detalle es como sigue:

NIIF Titulo Efectiva a partir
NIIF 9 Instrumentos financieros Enero 1,2018
NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos Enero 1, 2017
con clientes
Modificaciones a laNIC 16 y  Clarificacion de los métodos Enero 1,2016
la NIC 38 aceptables de depreciacion y
amortizacion
Modificaciones s laNIC 16 y  Agricultura: Plantas productoras Enero 1, 2016
la NIC 41

La Administracién de la Compafiia no prevé que la aplicacidn de estas modificaciones en el
futuro pueda tener un impacto significativo sobre los importes reconocidos en los estados
financieros adjuntos.
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3.

ACTIVOS FINANCIEROS AL VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN
RESULTADOS

... Dictembre 31...
2014 2013
(en U.S. ddlares)

Obligaciones de compafiias;
Plasticos del Litoral PLASTLIT S. A., con interés anual del 7% y

vencimiento en mayo del 2017 10,000 14,000
Etinar S. A., con interés anual del 8% y vencimiento en junio del

2018 13,500
Constructora e Inmobiliaria Valero Construvalero S. A., con interés

anual del 8% y vencimiento en noviembre del 2015 5,000
Titularizacién:
Titularizacion Interagua, con interés anual del 7.50% y vencimiento

trimestral de capital e intereses hasta mayo del 2018 26,719
Séptima Titularizacion Cartera Comercial Comandato, con interés

anual del 8.25% y vencimiento en mayo del 2014 7,956
Otros 1.368 _4.770
Total 38,087 45,226

ACTIVOS BIOLOGICOS

Al 31 de diciembre del 2014, activos biologicos comprenden plantaciones de teca con una extensién
de 41 hectireas localizadas en el canton Balzar y 98 hectéreas localizadas en el cantén Palenque.

4.1 Movimiento de activos bioldgices

2014 2013

{en 1.8, délares)
Saldos al inicio del afio 3,442,062 3,158,802
Costos de mantenimiento, nota ¢ 26,917 24,382
Ganancias por cambios en valor razonable 447,731 258.878
Saldos al final del afio 3,916,710 3,442,062

4.2 Pardmetros utilizados en la determinacion del valor razonable - Los parametros utilizados para
la determinacién del valor razonable incluyen principalmente, el precio estimado de venta por
metro cibico de madera a la fecha de corte y el volumen de madera por hectérea a cosechar. Los
pardmetros anteriores son consecuencia de estimaciones de la Administracién a partir de precios
historicos e informacién técnica proveniente de las parcelas de crecimiento, los cuales permiten
establecer indicatives confiables de volimenes. En el caso de un deterioro de Ia calidad actual
de la plantacion, esto podria conducir a una revisién a la baja de las previsiones de crecimiento,
precios e ingresos.
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4.3

En este sentido, se hace referencia al hecho de que un mercado eficiente para establecer el precio
de madera de teca 2 la edad de corte, es accesible, ain cuando no es accesible un mercado
eficiente para las plantaciones de madera de teca, toda vez que cada plantacién contiene
condiciones particulares. Es decir, a partir de la estimacion apropiada de volimenes de madera a
la edad de corte y una estimacién fundamentada de precios, se puede concluir en el valor de una
plantacion; sin embarge cada estimacién de voliimenes depende de cada plantacidn en particular
y por lo tanto de sus métodos de manejo forestal.

El activo bioldgico desde su reconocimiento inicial y en cada fecha de reporte es medido a su
valor razonable menos los costos estimados en el punto de venta, tomando en cuenta el
crecimiento de la plantacién.

Revelacidn de los supuestos relacionados con el futuro y las incertidumbres de las
estimaciones relativas al activo bioldgico - La Administracién considera que la medicién de las
plantaciones de teca, la cual es realizada por expertos internos es conservadora y se encuentra
apropiadamente fundamentada. Es crucial para 1a medicidn de los ingresos futuros, considerar el
incremento en volumen de madera y los precios esperados en el futuro.

Al 31 de diciembre del 2014, el valor razonable de los activos biologicos corresponde al Nive! 3
dentro de la jerarquia de valor razonable establecida por la NIIF 13.

Los principales supuestos utilizados en la determinacién del valor razonable de los activos
biolégicos son como siguen:

Supuestos relevantes:

Periodos utilizados en la proyeccidn 20 - 12 afios
Tasa de descuento 15%
Incremento de precio 3%
Costo de corte final 25%
Volumen estimado de rendimiento por hectirea 200 m3
Valor razonable por hectarea US$28,178

Los supuestos detallados anteriormente han sido aplicados consistentemente por la
Administracién de la Compaiiia y son revisados anualmente por expertos internos de la
Compafiia.

4.3.1 Tasa de descuento - La tasa de descuento utilizada por la Compafiia ha sido determinada
en base al modelo de valoracién de activos de capital (CAPM por sus siglas en inglés), la
cual representa el retorno esperado por los accionistas sobre [a inversién realizada.

4.3.2 Incremento de precio - La proyeccion del crecimiento en el precio del metro cibico de

madera a la edad de corte se establecié en un 5% anual en base al andlisis de los precios
histéricos y su tendencia de crecimiento.
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4.3.3 Costo de corte final - El costo de corte final es determinado de acuerdo a la tendencia del
costo de raleo realizado en afios anteriores por la Compaiiia o sus compafifas
relacionadas dedicadas a la siembra y cultivo de teca.

4.3.4 Incremento de velumen - 1.a medicién del incremento del volumen se lo actualiza todos
los afios a través de las parcelas permanentes de muestree que se han establecido en la
plantacién. Las estimaciones del volumen de madera a la edad de corte son de
aproximadamente 200 metros ciibicos por hectéres, es decir 20 afios después de Ia
siembra.

5. PROPIEDADES

Al 31 de diciembre del 2014, incluye principalmente terrenos ubicados en los cantones Palenque y
Balzar, provincia del Guayas, con una superficie total de 165 hectareas por U$$217,013, en los cuales
se desarrollan los cultivos de la Compaiiia.

6. IMPUESTOS

6.1  Impuesto a la renta reconocido en resultados integrales

Durante el afio 2014, la Compaiiia ha registrado pérdida tributaria, por lo cual no ha generado
impuesto a la renta corriente por pagar en dicho periodo. Una conciliacién entre Ia utilidad
segln estados financieros y la pérdida del ejercicio, es como sigue:

2014 2013
(en U.S. délares)

Utilidad antes de impuesto a la renta, segiin estados

financieros 431,869 281,454
Menos:

Valor razonable de las plantaciones 447,731 258,878

Ingresos exentos 2,507 7,175
Mas:

Gastos no deducibles 147 303

Gastos vinculados con rentas exentas 871 929
(Pérdida tributaria) utilidad gravable (17.351) 16,633
Impuesto a la renta corriente causado 3,659

Al31 de diciembre del 2013, impuesto a la renta por pagar esta presentado neto de retenciones
en la fuente del afio por US$510.

6.2  Aspecios Tributarios

»  De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula
en un 22% sobre las utilidades sujetas a distribucion.
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6.3

» LaLey de Régimen Tributario Interno establece que los contribuyentes cuya actividad
econdmica sea exclusivamente la relacionada con proyectos productives agricolas, con
etapa de crecimiento superior a un afio, estardn exonerados del anticipo del impuesto a la
renta durante los periodos fiscales en los que no reciban ingresos gravados que sean
originados de la etapa principal de cosecha. Al 31 de diciembre del 2014, las plantaciones
de la Compaiiia se encuentran en etapa de desarrollo, por lo cual estd exenta del pago del
anticipo minimo de impuesto a la renta.

Las declaraciones de impuestos no han sido revisadas por las autoridades tributarias desde la
constitucién de la Compatfifa y son susceptibles de revisidn las declaraciones de los afios 2012
al 2014.

Saldos del impuesto diferido

El impuesto a la renta diferido se determina en base 2 la diferencia temporaria imponible
originada por valor razonable del activo biolégico en cada fecha de reporte, aplicando la tasa

fiscal del 22%.

Los movimientos de pasivos por impuestos diferidos son como siguen:

2014 2013
{en U.S. dolares)
Saldos al inicio del afio 681,394 624,441
Provisidn 98.501 56,953
Saldos al final del afio 779,895 681,394

7. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

7.1

Gestion de riesgos financieros

En el curso normal de sus negocios y actividades de financiamiento, 1a Compaiiia estd expuesta
a distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera mis o menos
significativa el valor econémico de sus flujos y activos y, en consecuencia, sus resultados.

La Compaiiia est4 expuesta a riesgos financieros provenientes de cambios en los precios de la
teca. L.a Compaiiia no espera que los precios de la teca vayan a caer de forma significativa en
el futuro predecible y, por tanto, no ha realizado contratos de derivados u otros para gestionar el
riesgo de caida de los precios de la teca. La Compafiia revisa, de forma regular, el estado de los
precios de teca, al reconsiderar la necesidad de gestion activa del riesgo financiero.

La Compafiia dispone de una organizacién administrada por el Presidente, que permite
identificar dichos riesgos, determinar su magnitud, proponer medidas de mitigacién, ejecutar
dichas medidas y controlar su efectividad.

A continuacién se presenta la definicion de los riesgos més importantes que estdn expuestos los
activos y pasivos financieros y la descripcion de las medidas mitigantes adoptadas por la
Administracion de la Compatfiia.
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711 Riesgo de liquidez

La Administracién tiene la responsabilidad final por la gestidn de liquidez. La
Administracién de la Compafifa ha establecido un marco de trabajo apropiado para la
gestion de liquidez de manera que se pueda manejar los requerimientos de flujo a corto,
mediano y largo plazo.

Para efectos de aplacamiento del riesgo de liquidez, la Compaiiia 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 fluje proveniente de éstas cumpla con los
requerimientos de pago. El portafolio de inversiones de la Compaiiia esta conformado
por instrumentos con caracteristicas de liquidacién inmediata, en el evento de asi
necesitarse.

7.1.2  Riesgo de capital

La Compatiia gestiona su capital para asegurar que estard en capacidad de continuar
como empresa en marcha mientras que maximiza el rendimiento a sus accionistas a
través de la optimizacién de su patrimonio.

La Administracién de la Compaiiia revisa los requerimientos presupuestarios de
manera mensual, en base a la programacién anual. Es importante destacar que la
Compaiiia no tiene pasivos financieros significativos y tampoco prevé incurrir en ellos,

7.1.3 Técnica de valuacion y presunciones aplicadas para propdsitos de medir el valor
razonable de los activos financieros,

El valor razonable de los activos financieros es determinado por la Compariia de la
siguiente forma:

« El valor razonable de los activos financieros con términos y condiciones estandar y
negociados en los mercados liquidos activos se determinan con referencia a precios
cotizados en el mercado vigente a la fecha de reporte.

« Sielmercado para un activo financiero no es activo, la Administracion de la
Compafiia establece el valor razonable empleando técnicas de valoracién que
incluyen el uso de valores observados en transacciones libres recientes entre partes
interesadas y debidamente informadas, Ia referencia a otros instrumentos
sustancialmente similares.

8. PATRIMONIO

3.1

8.2

Capital - El capital suscrito y pagado consiste de 100,000 acciones de US$1 valor nominal
unitario. El capital social autorizado consiste de 200,000 acciones con valor nominal unitario
de USS$1.

Aportes para futuro aumento de capital - Representa valores aportados por los accionistas de
la compaiiia. El modelo de negocios de la Compailia contempla la recepeion de valores como
aportes para futuras capitalizaciones, los mismos que son utilizados para las inversiones
iniciales de la compaiiia y flujo operativo.
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9,

8.3

8.4

85

8.6

Reserva legal - La Ley de Compatiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual sea
apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital social.
Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada
en su totalidad.

Utilidades retenidas - Un resumen es como sigue:
... Diciembre 31...

2014 2013
{en U.S. ddlares)

Utilidades acumuladas — distribuibles 1,272,022 943,762
Resultados acumulados provenientes de la

adopcion por primera vez de las NIIF 1.477.796 1,477,796
Total 2749818 2421558

Resultados acumulados provenientes de la adopcidn por primera vez de las NIIF - Incluye

los valores resultantes de los ajustes originados en la adopcion por primera vez de las NIIF, el
cual segin Resolucién emitida por la Superintendencia de Compafifas el 14 de octubre del 2012
s6lo podra ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las del
iltimo ejercicio econdmico concluido, si las hubieren; utilizado en absorber pérdidas; o
devuelto en el caso de liquidacién de la Compafifa.

Dividendes - En marzo del afio 2014, la Junta General de Accionistas de 1a Compafiia aprobé el
pago de dividendos por US$5,108 correspondiente al ejercicio econdémico del afio 2013,

Ganancia por accidn
... Diciembre 31...
2014 2013
(en U.S. délares)
Utilidad del afio - atribuible a los accionistas 333,368 220,842
Niamero de acciones 100,000 100.000
Ganancia bésica por accién 3.33 2.21

SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

... Diciembre 31 ...
2014 2013
{en U.S. délares)

Otros activos financieros:

Acciones de Ecowood S. A. 1,750 1750
Activos Bioldgicos - Costos de mantenimiento:

L.U. Trading 8. A. 14915 14,255
Costo de raleo:

L.U. Trading S. A. 4479

-17-



10.

11.

HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2014 y la fecha de emisidn de los estados financieros (marzo 13 del 2015)
no se produjeron eventos que en opinién de la Administracion pudieran tener un efecto importante
sobre los estados financieros adjuntos,

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros pot ¢l afio terminado el 31 de diciembre del 2014 han sido aprobados por la
Administracidén de la Compafiia en marzo 13 del 2015 y serdn presentados a los accionistas para su
aprobacién. En opinion de la Administracién de la Compafiia, los estados financieros serin aprobados
por la Junta de Accionistas sin modificaciones.
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