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EJERCICIO ECONOMICO 2010

Situacién del Entorno

Durante el afio 2010, el entorno politico del Ecuador estuvo marcado por un fuerte apoyo popular a la
gestion del Presidente de la Replblica, como cabeza del Gobierno, donde los indicadores de credibilidad y
confianza se mantienen por encima del 60%. Se ha notado cambios importantes en aspectos como salud
publica, educacién e infraestructura vial, todo lo cual ha sido recibido con agrado especialmente por los
estratos mas vulnerables de la Sociedad. Es relevante considerar que existe un importante grupo
poblacional que demanda del Gobierno una posicién mas tolerante y el respeto a la independencia de los
poderes del Estado.

Por otra parte, se observé una apertura hacia el Sector Productivo, particularmente con la expedicion det
Cédigo de la Produccion, el didlogo para el perfeccionamiento de esta ley, y una serie de estimulos que la
misma introduce, particularmente para las empresas de menor tamafio relativo y con enfoque de
economia solidaria. Adicionalmente se percibe una intencién evidente para la democratizacién del capital
de las empresas a través de la conduccién hacia la bolsa de valores de las mismas, en la bisqueda de
masificar la propiedad privada de los medios de produccion. Aquello se muestra como una oportunidad
interesante para la mejor distribucién de la riqueza y la generacién de una clase media mas fuerte.

El entorno politico del pais dio un giro a partir del 30 de septiembre de 2010, fecha en la que se registro
una paralizacién en cierto sector de la Fuerza Pdblica, que tuvo como resultado una situacion que pudo
haber alterado la institucionalidad del pais. Las autoridades judiciales y de la Fuerza Publica se
encuentran en un proceso de investigacidn para establecer los reales méviles de esta paralizacién, la
cual afortunadamente no afectd la estabilidad democratica.

En el ambito Econdmico, de acuerdo a cifras estimadas por e! Banco Central del Ecuador (BCE), el
crecimiento del Producto Internc Bruto (PIB) durante el afic 2010 seria de 3.73%. El crecimiento
econdmico es en gran medida producto de una sostenida contribucién por parte de las industrias no
petroleras, de una mayor demanda externa, del alza del precio del petrdleo y de una mayor demanda
interna. Durante el afio 2010, el precio promedio mensual del barril de petréleo a nivel internacional fue
de $72.44, lo que registra una notable recuperacidn comparada con el afio 2009 que se registré en
$52.80. De acuerdo a cifras del BCE, para el afio 2011 se estima una tasa de crecimiento del PIB de
5.06%.

Para lograr la proyeccion de crecimiento del afio 2011, el Goblerno ha optado por estimular al Sector
Privado, en la forma de beneficios tributarios establecidos en el Cadigo de la Produccidn, asi como otros
planes del Ministerio Coordinador de la Produccién, Dicho cédigo incorpora fuertes incentivos tributarios,
la creacién de Zonas Especiales de Desarrollo Econdmico (ZEDES) y promulga el salario de la dignidad.
Dentro de los incentivos tributarios se encuentra la reduccion de la tasa del impuesto a la renta de 25%
hasta 22%, dicha reduccion se realiza de forma gradual en los proximos 3 afios. Adicionalmente, se
establece la exencidn del pago del anticipo de impuesto a la renta para las empresas que se dedican a la
actividad forestal.

En el ambito Fiscal, el Presupuesto General del Estado para el afio 2011 esta compuesto por $14,480
millones de ddlares de Ingresos, $18,215 millones de ddlares de Gastos vy $1,574 u\guoﬂéé ‘dejddlares de
Amortizacién de deuda; por lo que durante el 2011 el Estado necesitaria busddr gqanciamlénto por
$5,369 millones de ddlares. Muy posiblemente parte de aquel fi nanciamiento o obleng > JEl ritvel de
ejecucion del Presupuesto, otra porcién provendra de la emisién de deuda mter‘ha C roporcion
apreciable sera adquirida con toda seguridad por el BIESS. Creemos que el f“ cf@%lé&tﬁ también
provendra de entidades multilaterales y en ultimo término no seria de extrafar qudwel Gahigrno explore
volver a los mercados internacionales de deuda. Del total de ingresos presupuestadas para el afio 2011,
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el 24.22% corresponden a ingresos petroleros, mientras el 75.78% son ingresos no petroleros. Los
Gastos permanentes (sueldos y salarios, bienes y servicios, intereses y transferencias) ascienden a
$10,865 millones de délares, lo que representa un incremento de 6.74% con respecto al 2010; mientras
que los Gastos nc permanente {capital e inversién) ascienden a $7,350 millones de ddlares,
representando un incremento de 10.06% en relacion al 2010.

En el ambito Laboral, al 31 de diciembre de 2010 la tasa de desempleo fue de 6.1%, que comparada con
el afio anterior registra una disminucién en el indicador, pues en el afio 2009 se ubicé en 7.90%. A
partir de enero de 2011, el salario minimo se incrementd en un 10% con relacidn ai del 2010. Dicho
incremento busca formalizar el principio de “salario digno” que se postula en el nuevo Cddigo de la
Produccion y que dispone que los contribuyentes paguen a sus colaboradores bonificaciones que ayuden
a alcanzar una remuneracion de $360 mensuales, considerando un conjunto de ingresos que percibe el
trabajador a lo largo del afio, incluyendo la participacion en las utilidades.

En el afio 2010, la tasa de inflacion acumulada se registré en 3.33%, inferior a la registrada el afio
Inmediato anterior, que fue de 4.31%. Dicha inflacion acumulada registré su mayor variacién en la
division de Bebidas Alcohdlicas y tabaco (6.31%), inmediatamente seguida por la divisién de Alimentos y
Bebidas No Alcohélicas (5.40%).

En el ambito del Sector Externo, a noviembre de 2010 la Balanza Comercial acumulada registra un déficit
de $1,460.69 millones de ddlares. En el afio 2009, el Gobierno establecié salvaguardas a ilas
importaciones con el propgsito de preservar de la mejor manera un saldo positivo en la Cuenta Corriente
de la Balanza Pagos. Dichas salvaguardas se levantaron a partir del 31 de julio de 2010. El Gobierno
impuso aranceles para mantener niveles de proteccién a los sectores generadores de empleo, entre ellos
textiles y vestimenta, zapatos, llantas, electrodomésticos entre otros.

Vistos los indicadores fundamentales, estimamos que el afio 2011 debe ser un afio positivo para la
economia del pais, y creemos que una actitud de concertacién entre el Gobierno y el Sector Privado
puede provocar el cumplimiento de un objetivo esencial para el crecimiento econdmico,-que es la
creacion de empleo. Sentimos firmemente que existe la voluntad de considerar al Sector Prggludﬂvq.g—en
sus distintos estratos- como el eje del crecimiento econémico futuro. N ¢
3 REGISTROS pE %,
Informe de Operaciones g e
a R BAY 20N
Las actividades y labores previstas para el afio 2010 se cumplieron a satisfaccion. La Sitqu:lch,sglgigﬂlat ral
de la Siembra del 2004 es excelente tal como lo demuestran los indices y mediciones tomados

Parcelas Permanentes de muestreo.

) Cerro Verde Forestal, Siembra 2006 Enero 2011
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Las labores agricolas y silviculturales realizadas asi como un buen periodo invernal permitieron un
excelente crecimiento de la plantacién. El volumen de madera existente por hectarea alcanzd los 80.37
m* en el afio 2010, crecimiento excelente si se lo compara con los 54.18 m? que existian en promedio en
la plantacion al afio 2009, esto representa un incremento de 31.50 m® en el periodo de un afio.

El crecimiento en cuanto al didmetro de los arboles fue excelente para las condiciones del sitio donde
esta ubicada la plantacién. El didametro promedio pasé de 13.10 cm en el 2009 a 14.91 cm en el 2010
siempre medidos a la altura del pecho (DAP) lo que representd un incremento de 1.81 cm. Por ctro lado,
la altura promedio de los arboles pasé de 11.89 metros en el 2009 a 13.31 metros en el 2010, es decir
se obtuvo un incremento en altura de 1.42 metros en promedio.

A continuacion se presenta el cuadro resumen de los principales pardmetros de la Siembra 2004,
obtenidos mediante las mediciones anuales de las Parcelas Permanentes de Muestreo (PPM’s) realizadas
durante el mes de Octubre 2010. :

Principales Parametros de Cerro Verde correspondientes a la Siembra del afio 2004

J 2005 2006 2007 2008 2009 2010
| 1CA m? 2.91 11,84 19.4 19.31 31.50
1IMA m? 0.39 1.32 4,13 7.34 9.42 11,91
| Volumen/ha | m? 0.72 3.63 15.47 34.87 54.18 80.37
{AB/ha m? 0.43 1.32 3.51 6.22 7.88 10.06
{DAP cm 3.05 5.34 8.71 11.6 13.10 14,91
{ Altura m 2.77 4,58 7.35 9,34 11.89 13.31
. Arboles/ha |Unidad| 592 589 589 589 582 577
| Edad Afios 1.83 2.75 3.75 4.75 5.75 6.75
., Volumen x Hectdrea Siembra 2004 " Siembra 2004
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Estos incrementos tanto en altura como en didmetro son excelentes y demuestran la.fugrza.cen la gue la
plantacion esta creciendo afio a afio. Sin embargo, con el objeto de evitar una disminucién en el ritho de
crecimiento de la plantacién, se estima que se debe programar el primer raleo. para  asl disminuir la
poblacion de arboles eliminando aquellos de menor crecimiento relativo y los gié tengan alguna
deficiencia.

Esta labor de raleo es basica e importante porgue permite que los arboles que permanezcan en campo
puedan tener mayor capacidad de nutricién debido a la menor competencia existente y también puedan
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gozar de mejor luminosidad por la menor densidad de arboles por hectarea. Esto permitira que el
desarrollo de las copas de los arboles y con ello alcanzar un mejor proceso fotosintético, basico y
necesario para el desarrollo de la plantacién.

En cuanto a la Siembra del 2006 su crecimiento y desarrollo también fueron excelentes. El volumen
promedio por hectarea llegé a 45.34 m? en el 2010 con un incremento promedio anual de 25.72 m® por
hectarea al afio. En lo que respecta la altura promedio la plantacién alcanzé 10.21 metros en el 2010, lo
que comparado con los 8.24 metros promedio de altura del 2009 representa 1.97 metros de crecimiento
en este periodo.

En cuanto al diametro promedio, la Siembra 2006 llegd a alcanzar 11.41 ¢cm de DAP (didmetro a la altura
del pecho) en el 2010 versus los 8.25 cm que se obtuvieron en el afio 2009, lo cual refleja un crecimiento
promedio de 3.16 cm en promedio en diametro por arbol.

Principales Parémetros de Cérro Verde correspondientes a la Siembra del afio 2006

2007 2008 2009 2010
m? 0 6.01 12.61 25.72
m? 0.55 2.48 5.12 9.39
m’ 1.00 7.01 19.62 45.34
m? 0.70 2.13 3.97 7.40
cm 3.36 6.02 8.25 11.41
m 2.39 5.49 8.24 10.21
Unidad 789 747 728 724
Afios 1.83 2.83 3.83 4.83
, Volumen x Hectarea Siembra 2006 w. . Siembra2006
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Es importante recalcar que estos datos estadisticos que se presentan reflejan el promgﬂf de los arboles
muestreados dentro de las parcelas permanentes levantadas y analizadas, y no. nte é’lfa alisis de
los arboles dominantes de las mismas, situacién que incrementaria sustancta m&atiﬂnJP%E PI‘OmedIos
presentados. SOCIEDADES

ER g
= O H MY
©om e Lapiiuig A

Se han cumplido los objetivos planteados para el afio 2010, tanto en el ambito de campo ‘como
administrativo y presupuestario, entregando oportunamente a las entidades de control. Yy autorregulacnon
(Superintendencia de Compaiiias y Bolsas de Valores) cada uno de los reportes exigidos por la Ley. De

Informe Administrativo
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igual manera se mantuvo perfectamente actualizado cada uno de los registros legales. El asesoramiento

legal como compafiia emisora inscrita en el Registro Mercado de Valores se mantiene a cargo del Estudio
Juridico Pandzic & Asoclados.

Cerro Verde Siembra 2006

Se recibio de parte de nuestros contadores informacién durante los primercs 10 dias de cada mes,
practica que facllita los procesos de decision. La Firma Auditing & Taxes se encarga del manejo contable
y tributario.  La compaiiia que brinda los servicios de auditoria externa es Deloitte & Touche.
Adicionalmente la gestién financiera, presupuestaria y administrativa, esta a cargo de Palacios - Martinez.

Se mantiene informado a sus accicnistas y al piblico en general a través del sitio de internet denominado
www.teakecuadorian.com. Se ha continuado con la emisién del Boletin SIEMBRA con el cual se busca
proporcionar informacion periddica a 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.

Informe Financiero

Al 31 de diciembre de 2010, la Cuenta Activos refleja $2,839,495, de los cuales el Activo corriente
representa $160,075 cifra que estaba compuesta por $1,135 en Efectivo, $3,830 se registran en Cuentas
por Cobrar, en la cuenta de Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento se encontraban
$146,030, en Otros Activos financieros $1,750 y en Activos por impuestos corrientes $7,330.

En el Activo no Corriente constan $2,679,420 los mismos que se encuentran distribuidos en Propiedades
y Equipos por $218,351; y el Activo Bioldgico por $2,461,069. La valoracion del Activo bioldgico
(plantacién de teca) se la realizd siguiendo los lineamientos de las N s sInternacionales de
Informacién Financiera. De acuerdo a la NIC 41, los activos biolégicogndeben ser valorados para
determinar su valor razonable. El método de valoracién determinado por Ia»ﬁ-dnﬁ‘ﬁifﬁ{ﬁﬁmh fie el de flujo
de caja descontado. Como resultado del establecimiento del afio 2009 como e! afio de transiélén para la
implementacion de las NIIF, la primera medicién se realizé al 1 de Erfero’ del H0d8) la misma que
ascendio a $1,796,953; para el 31 de Diciembre del 2009 el valor de la plantaging..se mcremento a
$2,107,776.

Vot
\
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En cuanto a los Pasivos, el saldo asciende a $489,704 el mismo que esta dividido en Pasivos corrientes
por un total de $5,225 en el cual se incluyen Cuentas por pagar y Pasivos por impuestos corrientes. La
diferencia estd representada en el Pasivo no corriente como resultado del reconocimiento de los
Impuestos diferidos por un total de $484,479 que se generan la ganancia obtenida por la valoracion
realizada a la plantacién como consecuencia de la NIC 41.

El Patrimonio consta de $100,000 como Capital, $532,356 como Aportes para futuro aumento de capital,
$2,817 como Reserva Legal y $1,714,618 como Utilidades retenidas, generadas por el reconocimiento del
incremento del valor de la plantacion de acuerdo a las NIIF. El saldo final de 1a cuenta de Patrimonio es
$2,349,791,

En lo concerniente al Estado de Resultados, los Ingresos obtenidos fueron resultado del reconocimiento
de la utilidad por la determinacion de valor razonable de la plantacién y de los rendimientos ganados de
las inversiones, En el caso de la Utilidad por ajuste a valor razonable del activo biolégico es de $307,568,
€l mismo que es el resultado del incremento del valor de la plantacién menos los gastos incurrides para el
mantenimiento durante el afio 2010. En cuanto al Ingreso por intereses este valor asciende a $24,119.
Por el lado de los Gastos estos ascienden a $15,562, dentro de los cuales se encuentran los honorarios
profesionales que ascienden a $10,238 y los Gastos de administracion por $5,324.

La Utilidad antes de impuestos es de $316,125 sobre la cual se cakculan ios impuestos diferidos por el
ajuste de la valoracién de la plantacién que alcanzan $67,665, con lo cual la utilidad neta del ejercicio es
de $248,460. Es importante indicar que durante el afio 2010 no se generd impuesto a la renta, ya que
éste se calcula sobre la utilidad generada por los ingresos de los rendimientos de las inversiones y los
gastos. Debido a que algunas inversiones son en papeles adquiridos a través de la Bolsa de Valores y de
plazos mayores a un afio, estos ingresos constituyen renta exenta. El valor de los impuestos diferidos se
cancelan una vez que se efectivicen los ingresos por el corte de la madera.

Cerro Verde Forestal Siembra 2004, Enero 2011

Cumplimiento de las disposiciones de la Junta General '\w(_wul:s U
g “,
Se ha cumplido con todas y cada una de las disposiciones de la Junta General de AEfitfistas. =

NCITADES
P

Propuesta para el Destino de las Utilidades ao LR MAY 1

Cow s opined A,
El proyecto ha contemplade originalmente para su estructuracion financiera que las utilidades se
mantengan en la forma de utilidades retenidas. Si bien el monto de las utilidades obtenidas hasta el
corte de la plantacion es de menor consideracion respecto de aquellas que se obtehdran 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 disposicidn constante en la Ley
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corte de la plantacion es de menor consideracion respecto de aquellas 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 disposicidn constante en la Ley
de Compaiiias vigente, es indispensable el reparto de al menos el 30% de la utilidades del ejercicio
econdmico. En tal virtud la Administracion propone a la Junta General de Accionistas el reparto del 30%
de las Utilidades Netas liquidas a su disposicién, y propone destinar el 70% restante a la cuenta de
Utilidades retenidas.

Plan de trabajo para el afio 2011 y recomendaciones a |la Junta General
Los trabajos programados para el afio 2011 son los siguientes:

Podas: Seguiremos con los trabajos de podas formativas de los arboles.
Raleo: Se estima se debe disminuir la densidad de la plantacién a alrededor de 500 arboles de los 633
arboles inicialmente sembrados, esto en la siembra realizada en el afio 2004.

» Mediciones de las PPM’s: Esta labor se realizard en los meses de Septiembre y Octubre. Nos
permitira seguir monitoreando el desarrollo y crecimiento de los arboles de un afio a otro.
Otras labores como mantenimiento de linderos, control de malezas, entre otras.
Se cumplira con el Presupuesto de Gastos e Inversiones y se realizaran las actividades de inversion de
los recursos financieros de manera prudente.

acciopistgg, y a y cad uno de nuestros proveedores de servicios.

; \".Linu yf‘

& REGISTROS DE
Paul E. Palacios f SNEIFIARES

= B
Presidente 206 MAY 200

g duse g A,

En \nombrg de ﬂa Administracion y Colaboradores expresamos nuestro agradecimiento a los sefiores

'
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