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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

Ags aculoristas de 

El Sendero Forestal (PATHFOREST) S A 

Guaraquil 14 de “rarzo Je: 2018 

Hemos auditado los estados financieros que se acompañan de Él Sendero Forestal 

(PATHFOREST) SA, que comprenden el estado de situación financiera al 31 de 
diciembre del 20*5 y los correspondientes estados de resultados integrales de cambios 

en el patamonto y de flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha asi como un 
resumo” de las ocht cas cortables sigaifcativas y otras mo'as evpical vas 

Responsabilidad de la Administración sobre las estados fAnancioros. 

La Administración de El Sendero Forestal (PATHFOREST) SA. es responsadia de la 
preparación y presentación razonable de estos estados financieros de acuerdo Don 
Normas Internacionales de Irfarmación Financiera (NIIF) y del control mierno necóssno 
para permite a preparación de «tados fnanceros que estén abres de distorsiones 
sgri catwas debdo a ffau "co error 

Responsabilidad del auditor 

Nuestra responsabilidad es expresa” una opinión sobre estos estados financieros 
basados er ruestra aitor a Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas 
Ute sasenales de %udtonma Dian normas req ieren aLe complarios con requistos 
eticos y plan*quemos y real semos $3 aucitona para Obtener certeza razonable de que 
tos estados financieros no están afectados por distorsiones significativas Una auditoria 
comprande la aplicación de procedimientos destinados a la obtención de la evidencia de 
audhtona sobre jas cantidades y revelaciones presentadas en los estados financieros Los 
Procedimientos seleccionados dependen del juicio del autor e incluyen la evaluación del 
nosgo de distorsiones sgnifcativas en los estados financieros por Iraude o error Ar 
efectuar esta evaluación de riesgo el auditor toma en consceracion los controles 
miervos de la Administracion de sa Compañía, relevantes para la preparación y 
presentación razonable de sus estados financieros a fin de diseñar procedimientos de 
auditoria adecuados 3 las circunstancias pero no con el propósito de expresar una 
opimión sobre la efectividad del control interno de la Compañia, Una aucitoría tammbrén 
comprende la evaluación de que las políticas contables utilizadas son apropiadas y de 
que las estimaciones contabiss hechas por la Adminisiración son razonables así como 
una evaluacion de la prasentacion genera! de los astadas financieros Consideramos que 
Js evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar 
Una base para expresar nuestra oprión de auditorla
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A ios acciomistas de 
Ej Sendero Forestal (PATHFOREST) S A 
Guayaquil 14 de marzo del 2016 

Opimon 

En nuestra opinion los estados ' narc.eros mencionados en el primer párrafo presentan 
razonablemente en todos los aspectos mporantes la suacion financuera de El Sendero 
Forestal (PATHFOREST] SA a 31 de diciembre de 2015 y el desempeño de sus 
operaciones y 5us flujos de efecuvo por el año termnado en esa facha de conformidad 
con Normas imiernacionales 08 b Joenacion Finaruera (NM. 

Asuntos que requieren énfasis 

Tai como se expaca en la No'a 1 a cs estados financeros ad unos las plartacares de 
Teca de ta Compañra se encuen La 81 etapa de Gezarola , se ota que € Inicio de 
¿nte de madura sera a para del 10 2027 

Sw cahficar nuestra opinen, intarmamos que los estados “nancieros adjuntos de El 
Sendero Forestal (PATHFOREST) SA al 31 de diuiembre del 2014 fueron examinados 
vor otros auditores cuyo dictamen fechado 13 de marzo del 2015 expreso una opirión 
sin salvedades sobre dichos estaos bnancieros 

CE zos 

  

Numero de Registro en la Femando Castellanos R 
Supenntendencia de Rapresentarte Legal 
Compañias Valores y Ne de Registro 36189 
Seguros SC-RNAE-2-760 
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EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) S.A 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
(Exoresado en dttares estadounidenses 

  

Reterencia 
a Notas 

Etectio y acuwalentos de electr o 
Invers anes a valor razoneble cor cambios 
en resutados 7 
Cunas por cobrar 
Impuestos por recuperar 

Total actwos corrientes 

Activos no corrientes 
Actos bOlb9cos 3 
Propiedades y equipos. 5 
Otros actos financieros 10 

Total activos no cornentes 

Totat activos 

50 

82 886 
222 
582 

Ba rn 

3 561 042 
278.087 

31841779 

1759 

126416 

18 556 
579 

—— 

103980 

3181242 
279 442 

1.759. 

34 

  

243 

  

  

31525969. 3808 414 

Las notes explicatwas anexas son parte integrante de los estados financieros 

== 

    

= 
pi 

Sr PaurPalacios O Sr OmarCaiderán 
Presidente Contador General 

a



EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST)S A 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
¿Expresado en dolares e: UMÍDENses) 

  

  

  

  

  

  

Referenca 
PASIVOS Notas 2015 2010 

Pasivos comentes 
seas por pagar 1342 am 

Divdenos o pg 2505 658 
puestos o pana y te 

Total pasios cormontas - 4046 1462 
Pesivos no corrientes 
Imouesto dtenro $“ Ba 
Tota! pasivos no corrientes at 
Total pasivos 505 07 pm 

Patrimomo 
Cantal Soc 2 135 000 Aporte futura capáeiza, on 5 
Roserva Lead 053 
Resutados acumutadas 207364 

Toral patrimomo 202 des 
Total pasivos y patrimonio 3609 494 

  

Las notas explicativas ane<as son parte integranto de “as estados finance os 

Va CU 
Sr Paul Palecios Sr Omar Calderón 

Presidente Contador General 

  

 



EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) 5.A. 

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES 
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 

    

  

  

Referencia. 
¿Notas 2044 

Ingresos 
Ganancia en vetor razorante del activo Dofogico 3 338 991 388 277 

intereses 19971 18.244 
Uñas bruta 9 DO7 408.521 

Gastos opsrativos 
Do sdmemest suo ta 123 289) 
Emancieros 15 269 (169) 

Utlidad antes de impuesto a ta renta 325 611 385.067 

hapuesto ala rea 1 14578) (85421 

Utilidad neta y resultado integral del año 251 933 299 696 

Referencia 
2Notas 2015 2014 

Utnioas basica por Acción 16 18 222 

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros 

5) Sa 
y Dir 

  

Sr Paul Palacios Sr Omar Calderón 
Presidente Contador General



1] 

¡PI8u39) IOPeI0O 
oJUAPSaLg 

LOPES 
APO 

18, 
R
S
 

E
 

r
i
e
l
 

t 
DN 

S 
(UN 

SOJODARU!, SOPEISO 50) 9P 31,6 
Boal 

Bed 
Uds st XA 

SRANEoAxS 
Sea 

587 

 
 

        

 
 

07 
a 

A 
a
 

E 

107 
po 

s
m
 

A
e
O
O
 

e 
persas 

Ao 
s
e
 

y
 peo 

q
 

o 

202? 
cts 

una 
e 

o 

  

eto 

   

E
T
 

  

“sasuapunoperse 
sors1op 13 opestrdx 

LOZA 
SLOZ 

30 
FUENZIDIO 

30 
1£ 1 

OOVNINAZ) 
ONV 

13 
YO 4 

OINOMIY 
IVA 

13 
NI 

SOISWVI 
30 

OIVLST 

Y 
$ (LSINOAHIVd) 

1VLS3YOYS 
OYIONIS 

12  



EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) $ A 

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

  

    

  

    

Retarencia 
ateos 2915 

Flujo de foco o O mas cds adas Le OperacIó, 
Esas elos ns 1930 
Flor prono ap red ms 2503% 1830) 
Pago de mpuaeros - 25 25 
Electo eto utbzac on ls at dados de cuoración pa7a0 12m 

Flujo de efectivo de laz acbridades de inversión 

Ina cea e a +57 des 
Etoo r eta Uta en po Y por As aLuades de menor mes 

Flujo co efbctivo de las actividades de financiamiento 
Envienos pegados en siectvo 4 los Praia. — 400 SEAL 
E lento re a a ares de e inca eno 204, esa 

Etectivo y equivalentes de electvo 
Distancia: eiemento neto se edeci so y equesientes. 1129 918 109095 
Ebctno y aquivalarils de efectuo e mo des año 126 418 1734 

Electo y equnsleciós de clortno el nar del mo $ 126406 

  

Las notas exp icativas ar exas son parte integrante ce los estados inancieros 

o De a o ya _ be 
Sr Pay Palacios 7 Omar Calderón 
Presidente Contador General 

 



EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) $ A 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 
POR EL AÑO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2014 
(Expresado en dolares estadounidenses 

Betania 
Ens aus ¿o 

Flujo dy efecto ds ias actividades de sueración 
Unite neta yet eto gra! 06 210, 251503 200 646 

Transacciones que no notes “90 desu Solacs. 
de electa, 
AA a SE) a+ 

Impares 0 veda 1 uste a 
vz0zs 16 rem 

Caepica en acts y pasivos 
Cuenres por oncear E 

  

Coca ro ayer 4 

Ea . 

Las molas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros 

DO t 
yO 

  

    
Sr Baul Palacios —— AF Omar Calderón 
Presente Contador General 

B 
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EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST| SA 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
(Expresado en dólares estadounidenses, 

INFORMACION GENERAL 

Constitución y objeto social 
El Sendeto Forestal (PATHFOREST) SA mio sus acuvidades a parhr de marzo 12 del 
2008 desde su inscripcion en el Registro Mercantil Su actvidad economica prnapal es 
la siómbra y cultivo de leca para su posterior cosecha y comercialización Su dormciho 
grncipal se enruertra en Guayaquil orowncia del Guayas. 

La Compaña esla eyis' 20 en e le aco de /8.0/8s como emisor de acciones segun 
Resolución No 20092 01-000385 y negocia sus ecciones en las Bolsas de Valores de 
Guayaquil y Quito por lo cual «a activigad de la Compañía está regulada por la Ley de 
Compañias Ley de Mercado de Valores y disposiciones de la Junta de Regulación del 
Mercado de Valores (antes Consejo Nacional de Valores) y es controlada por la 
Supermtendencia de Compañias Valores y Seguros del Ecuador 
Los ques ceosiste nes pantas de tea para o cual sa Compañia adquiso temenos en 
la provincia del Guayas en el cantón Baizar con una suparície total de 175 75 hectáreas 
de las cuales se encontraban sembradas 86 hectáreas, cuya siembra se efectuo en los 
años 2007 y 2008 En el año 2009 efectuo la siembra de 85 hectáreas adicionales de 
teca 

La neersión total realizada por los acctomstas asciende a USSB0 760 la cual ha sido 
zaga prasinalmente para ta c=mora de tierra mare agrena administrativos y 
costos para la futura cosecha de la rradera Se proyecta que el ¡nio de core de a 
madera se efectua a partir del año 2027 
Aprobación de los estados financieros 

Los estados financieros por el año teminado ef 31 de diciembre del 2015 han sido 
e 1edos cor l1 autorzacion de fecha 4 de febrero de! 2018 de la Gerentia General y 
pose 9 mente sera 1 puestos a consisaracin de la Jun 3 General de Accioristas para su 
aprobacion defmiliva 

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES 

A continuación se describen las pracipates politicas contables adoptadas en la preparación 
de estos estados financiewos Tal como lo requiere la Norma Internacional de Informacion 
Franciera estos poíticas “an so aseñadas en función a la NIF gente al 31 de 
diciembre de 2015 y aplicadas de manera uniforme en todos los ejercicios presentados en 
estos estados finanosros 
Basos de preparacion 
Los presentes estados financieros de la Compañía al 31 de diciembre del 2015 y 2014 
estan preparados de acuerdo con tas Normas Internacionales de Información Financiera 
(NU) emitidas por el Consejo de Normas Intemacionales de Contabilidad (lASB; las 
que han sido adoptadas er Ecuador y representan la adopción integral explicita y sin 
teservas de las refendas normas mternacionales apticagas de manera uniforme en los 
ejercicios que se presentan 

  

(9
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EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) 5 A 

NOTAS DELOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
(Expresado en dólares estadounier »08 

  

Gon el olwers de amo mara presentació ce us estados francieros del año 20*4 con 
us del año 2U'5 ue ae co ado catas meus Foaranes y o agfuparienes te les 

estados tinancic1w> , 3us notas 

Los estados financieros de La Compañía han sido preparados de acuerdo con el principto 
del costa iustónco La preparamor de los estados financieros de acuerdo cor NIF 
requiere el uso de ciertas esimados contablos Griucos Tamoién requiere que ía 
Admnisisacion e erza Su juic 0 en el proceso de aplicación de as polificas contatwes dl a 
lompana Er ANDAS rs as a a pla 0d gra a 
complejidad) as ares gu ut Is supuestos y ustenaciones son sign Ísatros Da a 10s 
estados financieros Demido a la subyebwlad inherente en este proceso contable los 
tesultados reales pueden difenr ce ¡os montos estimados por la Adrinistración 

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas internacionalmente 
Ala fecia de eos sión de estos estados financicins 58 pan publ cado ermmendas mejoras 
€ nterpretacio us e las "o Tas cas entes que 6 har ¿“tado 07 Vige LS y Jue a 
Compañia No ra acoriaco Lu1 etbhopación El 1£SB cersdara como «ecesaños y 
urgentes los siguientes proyectos aprobagos de apbcación oblgalona a parur de as 
fechas marcadas a continuacion 

Eg! sei rongarcas par 
cio 1 240 ga 

   
    

Eresma ra 
Mapa Docite 10 sario dae can   36 omnramos de s'lodaoas 100 comoda ZN 
Iguanas coro log mus 92 gar e MEE qu 19 56 ser Cea ue 
A   

  

  

      

  

  

  

serios 

NICA1 O plSMtA y QU YD QUO GUIAS 62 semar e Ita On MG ¿TO Emma Premio que 194 6ntcanas Lilo 9 méro0a 561 vB atrial pas 1 aciro dal 2918 
conineazac0n8 delas Invertia; on sumalog4 P9gOcob Conpurtos y anida 
19 sus BSOS IMEI ACES 24CS 48 ALU 9 MS 28 

MIS tapa <tanficación pr ceo ais renonadn ala Ga a ae no ple 612016 
PINAL fl 0 pr aaa 

s ea e tae 2 AS dente 
Palas y cues Iosutados itagóa es 

VES tasa Clanbcsción ge mula SelOrnio 2 l05a Enero par Y bo 0012016 
NL epa Cisco qe tl mac meda es Ue aso de oy a ctas 2er 
TIO Es mas Conf ctra ra ea e ama Purara 
A A 

(C ¡iiirrva en la pague siguente) 

10 
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24.4 

EL SENDERO FORESTAL (PAYHFOREST) S A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DF DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 

0 

  

Wigacón arar pira, 

  

E lena MUFÍ Mozo Recorte y meca os bsos Festes 1 de coo raorh 
MEA Eon Se Pa Imasaoo do 10 Sora Y COMBO cm CODES para 1 e anar detz01O 

parmes reNelar mega tas actiadas de guido de magos 09 me eepoza 
Ferricesas AdRmÓS Gorros CaRnelAs me 1 Namaos "£/80s props” 

MIE AS MAGlert POQUER PAA POSSMACINSD 00 mareos 208 apli» IogoS dos 1 090m0rc del 2008 
A 

  

  

La Administración de la Compañía se ercuentra en proceso de evaluación de los 
impactos de la adopcion por los pronunciamientos vigentes desde el 1 de enero del 2016 

sin embargo estima que considerando la naturaleza de sus actividades no se generará 
Ur Pacto s gncanso en os estados financieros er el ejercicio de su aplicación nica! 

Efectivo y equivalentes de afectivo 

El etectwa y equivalentes de efectwo comprenden el efecto dispanible, depósitos a 1a 
vista en bancos y olras inversiones de corto plazo de alta tquiez con vencimuentos 
onginales de tres meses o menos Los mencinados valores son de tibre disponibilidad 

Actvos Y pasivos financieros 

Clasificación 

La Compañia clasifica sus activos financieros en les siguientes cstegonas “aciwos 
financieros a valor razonable a travás de ganancias y pérdidas”, “préstamos y cuentas por 
cobrar” "aciwos financieras mantenidos hasta su vencimiento” y “acbvos Pnancesos 
csponibles para la venta" Los paswos fmancieros se clasifican en las siguentes 
categorias pasivos hmancieros a valor razonable a traves ds ganancias y pérdidas” y 
“otros pasivos fmancieros La clasificación depende del propósto para el cua» se 
adquineron las actwos a contrataron los pasivos financieros La Administración determina 
la diasificacion de $us actvos y pasos financieros a la fecha de su reconocimiento 
¡mesa 

AL 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Compañía mantuvo activos financieros en las 
categorias aLtwos firanceros a valor 1azonable a tsavés de ganancias y perdidas y 
"prestamos y cuentas por cobraf y mantuvo umcamente pasivas financieros en la 
categoría de “otros pasos financieros" Las caracteristicas de los referidos Instrumentos 
financieros se explican á continuación 

te). Activos financieros a valor razonable a través de ganancas y pérdidas 

Un sotvo financiero es mantemdo para negociar sí han sido adquiridos con el 
proposta de su venta a corto plazo Es clasificado a valor razonable sl este es 
designado como tal en el reconocimento Ínicial Los activos fimanaeros son 
designados a valor rezonable $1 la Compañía administra tales inversiones y toma 

mm



EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) 5 A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
.Expresaco en dólares wstadouridersen 

  

decisiones de compra y ve ta con base a sus valores “azonables de acuerdo con la 
Symiristración ue nesgo Al raconocimanto imcial los costos arbuibles a estas 
transacuinnes se serenéci Cn carge a a imvers On a medida ee se incurren con 
Comrapa tia en resul aos =e1 año 

  

  

(bj Prestamos y cuentas por Cuorar 

Representados en e es ads de situación franciera por cuentas por cobrar 
comerciales y a campañas relacionadas Son acbwos firancieras no derivados que 
Caize ez 34 pagos fis 1Lelermirares y qué Po cozan en un mercado act vo 
Se incuyer en el activo comente exceplo por ios de vencimiento mayor a 12 
meses cortados desde »a lecha del estado de situacion financiera 

  

€) Otros pasivos inancieros 

Representados en el estado de stuacón fMamuc a por las 00 gacones 
A 
cuertas por pagar se rc yen Of el pasvo 1ooiente excepto por los de 
vencimiento mayor a 12 mesas conacdos a part r de la fecha del estado de situacion 
financiera 

2 42 Reconocimiento y medición incsal y posterior 

Reconocimiento 

La Compañia reconoce un acliva e pasivo financiero en e estado da siluación financiera 
a le fecha de la NSQOCIacIóN y Sa reconocen cuando se comprometen a comprar a vender 
elactivo y pagar el pasivo 

Medición inicial 

Los activos + pasos fmancieios son medidos imcalmente a su valor razonable más 
cualquier costo afribuible a la ““ansacción que de ser significativo es reconocido como 
parte del activo 0 paso sier-pre que el activo o pasiwo financiero no sea designada 
como de “valor razonable a tra/és de pérdidas y ganancias” y este es significativo Con 
posteriondad al reconocimiente mera! la Compañía valorza los mismos como se describe 
a conmuanio» 

Medicion posterior 

(2) — Activos financeros 2 vate: razonable a traves de pérdidas y ganancias 

Corresponden a nversones en tílulos de renta fa tos cuafes se mden 
postenormente at valor razonable y sus rendimientos son reconocidos en el 
resaltado de ejerce que neluye mg/esos por dividarr'os o ¡ntereses devengados   

112) 

 



EL SENDERO FORESTAL (PAYHFOREST) S A. 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
sExpresado en dólares pstadouridenses) 

dos Otros pas vos Íirai.ce cs 

Postenor a su reconocimiento imcial se miden al costo amortizado aplicando el 
metodo de interés efecuvo La Compañía les sspuientes cuentas dentro de esta 
categorta 

    as ciátta Lor paga! Cerasponosa a cbl gasiones por sere 0s recrdos 
Je le carol be LL cena suvac roriá, que es equivarente a su costa 
amortizado yo gue son pagaderas en plazos menores a 90 dias 

  

  

2 4.3 Deterioro de activos financieros 

La Compañía establece una provisión para pérdidas por deteriora de cuentas por cobrar 
comermales cuando existe eudencia objetiva de que la Compañia no será capaz de 
cobrar todos los importes gue se le adeudan de acuerdo cop los tésmaes onginales de 
las mismas La existencia de dificultades financieras significativas por parte del deudor (a 
probabilidad de que el deudor entre en quiebra o reorganización financiora y ta fatta o 
mora en los pagos se consideran indicadores de que la cuenta a cobrar se ha 
detenorado El detenoro para cubair pérdidas se establace por el importe de la perdida 
que se valora como la diferencia entra el importe en libros del actyo y el valor actual de 
los fluos de aferro fur res asta ados descontado a la tasa de interes efectiva orgia! 
se a tos ce 

$1 en un periodo posterior el monto de la pérdida por detenoro disminuye y dicha 
Sisminucion se relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido después de que 
se reconoció dicho deterioro se raconoca en el estado de resultados integrales la 
reversión de ta pérdida previamente reconocida 

As 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Compañsa ha determinado que no exisien 
pérdidas por detemoro de *os activos Hnancisros respectivamente que deban ser 
reconocidas 

2.4.4 Baja de activos y pasivos financieros 

La actvo fmanciero se elrura cuando expirar los derechos a recibir los fugos de efactivo 
del activo o st la Compañsa transfiere el activo a un tercero sin retener sustancialmente los 
nesgos y beneficios del activo Un pasivo es elminado cuando las obligaciones de la 
Compañla especificadas en el contrato se han liquidado. 

25 Impuestos y retenciones 

Corresponden print palmente a retenciones del impuesto a le renta que serán 
recuperadas en un periodo menor a 12 meses y crédito inbutano del impuesto al valor 

agregado efectuadas por terceros Cuando la Administracion estena que dichos saldos no 
podrán ser recuperados se cargan a los resultados del año 

113)
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EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST)S A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
Expresado en cores estadoya densas 

Propiedades y equipos. 

Las propiedades estan regstrados al costo hisionco menos depreciaciones acumuladas 
) Begdas yO deero 2s0 de prouase E costo reluye los desembolsos 
(rectamente alrouibles a 13 adrusción O consifuccos del actwo Los desembo'sos 
posteriores a la compra o adqu sición solo son capitalzados cuando es probable que 
beneficios económicos futuros asociados a la inversión fluyan hacia ta Compañia y las 
costos pueden ser medidos razonablemente Los oycs desembolsos poslenores 
corresponden a reparaciones o mantenimiento ¿ sen registrados en los “esultados 
integrales cuando son incurr dos 

   

Los terrenos ro se sepreciar 13 seprevación das 'oj edades os callsada 
hneaimente basada en la vida utf estimada de los bieres del actvo fo 0 de 
componentes signicatwos identificables que posean vidas utles diferenciadas y 
considera valores “esidus es Jebiic a que la Adirmisiras or de la Compañia estma 0. 
at valor de realización de sus prozecados au rérmno de su 1 39 lus 0 es irrelevante Las 
estimaciones de vidas unles y ,alores residuwes de los activos fos son revisadas y 
ajustadas $1 65 necesa lo a ceda fecha de ale re se los estao, franc 0708 

    

    

Las vidas utiles estimadas de propiedades son las siguientes 

Ipodepanes Numero ge años 
M4 Im9nas yeGuipos 10 
Loba 10 

Las perdidas y ganancias por «» venta oe propiedades se calculan comparango 108 
mgresos obtemdos con el vales er hbros y se incluyen en el estado de resultados 
integrales. 

Cuando el valor en toros de un activo de propiedades excede a su monta recuperable 
este es reducido inmediatamente hasta su var ecuperucle 

Los ntereses y otros costos de enseudamiento se capilalizan sien pre y cuarco esten 
relacionados con la construcor de actos calificables Un actwo catíicable es aquel que 
requiere de un tiempo prolongado para que este hsto para su uso periodo que la 
Administración ha definido omo mayor a un año Al 31 de diciembre del 2015 y 2014 
todos los proyectos oe la Compañia se han hquidado en plazos infenores a un año porlo 
que no se har actreade costos ds erdeudam ento 

Activos biológicos 

Los actos biológicos [plantaciones de tecal tenen un acto establecido de 20 años para 
la enmera rotación y a partir de ella 12 años se miden en el reconocimiento inicial y en 
cada fecha de reporte a su vawc” razonable menus los costos estimados en el punto de 
verta te Suma Vena aa de os > nas Potes li 65 e p esertan en propiedaces   

vs 
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EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST)S A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2014 
Fvzrasa90 en dbsares estadoumiensas 

La medicion de los actos biniogicos al valor razonable se basa el metodo de fiyyo de 
caja descontado el cual es determado por la Admunistracion de la Compañia La 
expectatwa del valor presente de los lujos futuros esperados incluye tos flujos de efectivo 
de operaciones continuas Sobre planes de corte final de teca, considerando variablos 
lsles como crecimiento precios de teca tasas de descuento costos de membra y 
marenir ento volumenes cosecha costos en el punto de venta entre otros, las cuales 
son revisadas penadicamente para asegurar su ugercia y representaimidad por medio de 
parcelas de crecimiento El mayor a menor valor resultante se regista en resultados del 

penado 

La diferencia entre e' valor en libros de los activos biológicos y su valor razonable es 
+ezoneriáa en la uuidad del año tajo el concepto "Ganancia en el valor razonsble de 

| 05 tic'égicos 

  

La Compaña mcfuys en el valor en iipros de estos acrvos los costos incurridos en el 
transcurso del año en fertlización mantenimiento manejo agricola y admuustración de 
las planlaciones de teca Al era del año la Compañía ajusta el valor en hibros de estos 
activos a su valor razonable 

Inversiones en accionos 

Corresponde a la participación del 33 de la compañía Ecowood S A y se muestra e su 
costo de adquisición 

Deterioro de activos no finan 
acclones) 

  

ros (propiedades y equipos, e invarsiones en 

Los actvos sujetos a depreciación se sombien a pruebas de deteroro cuando se 
producen eventos o circunstancias que indican que podría no recuperarse su valor en 
hteros Las pérdidas por deterioro corresponden al monto en el que el valor an libros del 
activo excede a su valor recuperabie El valor recuperable de los activos corresponde al 
mayor entre el monto neto que se obtendrá de su venta o su valor en uso 

Para electos de ía evalua ón por gerenioro los actos se agrupar a los niveles más 
pequeños en los que generen flujos de electiva identificaplos (unidades generadoras de 
efectivo) En el caso que el monto dal valor libros del activo exceda a su monto 
recuperable la Compañía registra una pérdida por detesoro an tas resultados del ejercicio 
Los saldos en iíbros de actos no financieros que han sido objsto de casbgos por 
deterioro se fevisan a cada lecha de cierre de dos estados Financieros para veñficar 
posibles reversiones del detenoro 

La Compañía evalua anualmente ta exstencia de Ingicadores de detenoro sobre sus 
activos no financieros Al 31 de diciembre del 2015 y 2014 no se han recongado pértidas 
por deterioro de activos no Ímancieros debido a que ta Administración ha determinado 
que no extster marcadores de delenoro 

115)
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EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) S A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 34 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
¡Espresade 6 orto es esiadounmenes: 

impuesto a la renta corriónte y diferido. 

E. gasta por mpuesto a ta renta +e' a%0 comprende et puesto a ta renta cornente y el 
aifenda El wrpuesto se recoroce en es estado de resultados untegra*es excepto cuando 
Se wat dle patrias que Se fe. te en diectavente ec e ponmo 1 Fr este caso e 
»mpuesto fampien se reconace en olros resultados 11 tegtaes o cremame to en e 
patrimonio. 

(8) Impuesto a la renta comente 

La provis on para Impuesto a a mova se cacua neoiante la tasa Ce impuesto aj. Icable a 
as url sades gra.azes , se a1- > 08 esu“ado. Je amor quese de enga citas. 
er el mpuestc por pagar exg Le 

  

(b) — Impuesto a la renta diferido 

El impuesto a la rea diferido se provisina en su totalidad por el metodo del pasivo 
Sobre las qrferencias [emprrarias que surgen entre las bases Inbutanias de activos y 
pas v0S , Sus res, e.nos 140n , restrados e” 13 estados Í anceros preparados Eo 
NIF Ellempuesto a la reva asfer do se determ na ssando tasas Inbutanas que nan sido 
promulgadas a la fecha del estedo de situacion financiera y que se espera seran 
aplicables cuando el impuesto a la renta diferido activa se realicé 0 el impuesto a la renta 
pasivo se pague 

  

Los actos na 1rp estas d'e das con prenten las car dades de MALestos entre ys 
BANanciaS a rucuperar el fo da Mis do ds 

4). Las diferencias temporarias 2eucibles 
(% Le compensación de pérdidas oblemgas en penodos antenores que todavia no 

hayan sido objeto de deducción fiscal 
(u) La compensación de créctos inbutanos «o uthizados procedentes de penodos 

anteriores siempre y Cuindo 3 se solc"e su deve'ución ante el Servicio de Pentas 
Internas y sea probada  ssporbldad de gonarcias “scales futuras para su 
Uulcación 

Los Impuestos a la renta diferrcos activos solo se reconocen en la medida que sea 
probable que se produzcan be: efcios tributanos futuros contra las que se puedan sar 
las dlerencias tamporales 

Los salmos 48 Mpuestos 9 la ena QUENdOS aces yo VE SE mp ro to 
exista el de echo legal exigible 1 compensar impuestos activos comentes con in puestos. 

pasivos cornentes y cuanda los impuestos a la renta diferdos actwos y pasivos se 
relacionen con la misma autonda 'mbutaria 

(16) 
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EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) S A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
1EXalRSola 870 wcles 15300 107585 

  

Provisiones corrientes 

  

Las provisiones se recenocen cuando (1) la Compañía ene una obigacion presente ya 
sea legal o mplicta como resultado de eventos pasados, (il) es probable vaya a ser 
necesaria una salida de -ecu sos para iguidar la obligación y (1) e monto se ha estimado 
de forma fiable Los ro nte. reco mecid.s c019 prov Sen sor a “eo estas ón de la 
admnsiración a la fecha de cierre de los estados financieros de los desembolsos 
necesanos para quedar la obligación 

Distribución de dividendos 

La disiribución de dividendos a los accionistas de la Compaña se deduce del panmonio. 
ec el orrody en el que cs de hornos har s 3, aprovados por los ac omstas de ta 
Compañia 

   

Reconocimiento de ingresos 

Se recorocen de 'a siguiente forma 

Y Gananca en el valor rezongbie de actua biologsos — Se csgistra anuamente en 
base a la valoración de las plantaciones de teca Al cierre de cada perlodo se 
regislra cómo Ígresos el valor resultante del crecimiento natural de las 
plantaciones expresado en el valor razonable menos los costos estimados en el 
punto de venta 

  

4) ingresos porraeg Se organ por la venta de arboles jóvenes que son sustrawdos 
ya ses por su mai crecimiento o para lograr una dssimbución uniforme dentro de la 
plantación La actividad de raleo es bésica dentro de las actividades siviculturales 
de la plantacion para lograr el mejor crecimiento de los árboles que $8 mantendrán 
haste el corte final Estos mgresos son reconocidos cuando la Compañía ha 
transfendo al comprador fos nesgos y ventajas de tipo significativo denvados de la 
propiedad de Ir» árboles -I importe de los ingresos y los costos incumdos en 
elac ds 091 (1 ransicuen pueden ser med dos con habilidad y la Compañia recibe 
los benef cios econo Ticos asociados con la Iransacción 

(10 Ingresos gor intereses - Son registrados sobre una bass de tiempo con referencia 
al capital pendiente y a la tasa de interés efectiva aplicable ja cual es la tasa que 
iguala los flujos de efectwo futuros estimados a lo largo de la vida esperada del 
instrsmento fnanciero o cuando sea adecuado en un per ado más corto con el 
imcode nelo en ibros en el recerocimiento aicial 

Costos y Gastos 

Los costos y gastos se registran al costo, los cuales Incluyen gastos adminestratwvos y 
costos de raleo principalmente por selección corte y movilización de árboles al centro da 
aCOp Incluyen gastos admmnstrativos y costos de raleo pancipalmente por selecmón corte 

(a)
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NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
Expresado an dérares estacoun Jero s 

y "ovikzación de arboles al cen o Ue acopo Estos se lecorocen a medida e que ae 

Acuren indepandertemente de lo fecha en que se realiza el pago de acuerdo a los 

Uncsmuentos de la base contable Je acumulación (devengo! en la NIC 1 "Presentación de 

Estados Financieros 

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS 

Factores de nesgo financiera 

En es curso normal de SUS regucios y actividades de fmanciamiento la Compañsa está 

Expuesta a dsiimos riesgos de ""uraleza financiera que pueden afectar de manera mas 
S menos sigr feria er salut oso tomo de bus Fujos y TEUVIS y On cOmerueraa Ss 
lesu"ados 

  

La Compañía esta expuesta a nesgos financeros provenientes de cambios en los precaos 
de la teca La Compañia no espera que los pracios de la teca vayan a caer de forma 
S.gnficawa en dí futuro predes he y portanto no ha reslzaeo contratos de dervados u 
otros para gestiona” el nesgo gr co da de los precios de la“ a La Compañia revsa 1e 

ferma regula e estado US 05, culms de teta a mod la recasicaS de ges 1 

activa os] niesgo fvanciera 
  

La Compañia dispone de una organización administrada por el Presidente que perrize 
«dentíficar dichos riesgos detcrm nar su magmituo, proporer medidas de mitigación 
ejecutar dichas meardas y contr> ar su efectv.2as 

A conuacion se presento la asfirigun 38 los mesgus 13S 1 pomaTos q estan 
expuestos los actos y pasivos fimangeros y la gesenpción de las medidas Mmgantes 
adoptadas por la Administracion de la Compañsa 

(al Riesgo de iiquidez 

La Agrmistración lleno 12 resconsab tidad faal por a gestión de liquidez La 
ccmurestrac on de la o pata gestar sus Mo de 200 Ap OrAado, > 
la gesuon de Iquidez ac manera que se poda ua les equermentes 321.00 
acorto mediano y largo plazo 

  

Para efectos de aplacarmento del nesgo de hiquidez la Compañla cuenta con un 

presupuesto de flyjo de coja el cul se revisa mensugimente y empareja tas 
ines iones e aros amenas de la for a mie e fu proverien"e de éstas 

cempla cor los "eque ron otos e ta Eo pu da dio ce Ii Es e ll 

Compañia este confurmado por anstrumentos cu? catactensticas Ue judadol 
inmediata en el evento ce asi necestarse 
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NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
Far egmdo cola es a ness     

Administración del riesgo de capital 

Los objetivos de :a Compaña al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad 

«e la rrisma se continuar como empresa e marcha con e' proposto da generar retomos 
3 Ss aUUlg os 3 emos 3070571005 de interes y mantener una estructura de 

capíal ópuma para regucir el costo gel capas 

  

La Administración de la Compañia revisa los requerimientos presupuestanos de manera 
mensgal en base a la programación anual Es importante destacar que lo Compañía no 
tiene pasivos Inancreros significabwos y tampoco prevé Incurri: en altos 

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS 

La preparación de estados financieros requiere que La Compañia realice estimaciones y 
Uice supuestos que afectan los montas mncludos en estos estados financieros y 319 
notas retacionadas Las estaciones realizadas y supuestos utilizados por La Compañila 
se encuentran basadas en la experiencia Mistónca cambros en la mdustria e mformación 
sunno tada por fuentes eyunas cabficadas S n embargo los “esultagos finales podrian 
den de las estmaciones bajo ciertas condiciones 

Las estimaciones y políticas contables significativas son definidas como aquellas que Bon 

importantes para reflejar comectamente la situación fmanciera y los resultados de la 

Compañia y!o las que requieren un alto grado de juicio por parts de la Administración 

1aj da u"]de las promedades 

Los cambios en circunstancias tales como avances tecnológicos, cambios en el 
uso planificado, podnan hacer que la vda Un! fuera diferente de las estimaciones 
realizadas Las estmaciones se basan principalmente en las proyecciones de uso 
futuro de los activos La determmación de las vidas útiles se evalua al cierre de 
cada año Ver Nota 26 

1b) — Vator razonable del activo biológico 

La Administracion considera que ta medición de las plantaciones de teca, la cuel es 
tealizada por expertos íntemos es conservadora y se encuentra apropladamenta 
fundamentada Es crucial para la medición de los ingresos futuros, consxderar el 
incrementa en volumen de madera y 108 precios esperados en el futuro La 
determinacion de va us “azonable y los datos Ulihzados se evaluan al cierre de cada 
año Ver Nota 8 

Al 31 de diciembre dei 2015 el valor razonable de los activos biológicos 
corresponda al Nivel 3 dentro de la jerarquía de valor razonable establecida por la 
ES 

an
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NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 94 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
Expresado en datares estaoounders:s   

INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA 

Categorias de instrumentos financioras - 

A contnuación se presentan los valores en llbros de cada categoria de mstrumentos 
finanuetos al cierre de cada ejericio 

    

  

—2a4 
Tn 

Activos financieros medidos al coato 
saco y auvaluntes de stecten -—500 20018 

$00 128415 
Activos financsoros mecidos al costo amortizado 
Cuentas por cobrar sornerciales. 222 se 

22 Y 
Activos financicras macidos a valor razonable con 
cambios en resultados 
les y pogo. 16558 

Total activos financieros. 143 681 

Pasivos financieros medidor al costa an ortizado 
Piovecco"os y dividendos par paga 14 Bt 

Totat pasivos financieros 16 94% 

  

Valor razonablo de instrumentos financieros 

Para fines de determinar e uo: razonable de un acto O pasivo fnanciero pueca 
aplica”se algunas de las sigisen es jerarquias de medición 

> Precios ce cotización “e ajustados) en mercados ACÍvOS para actos y Senos 
wiénticos (nivel 1) 

»  Intormación distinta a precios de cobzacion incluidos en el mvel 1 que se pueda 
confirmar para el actno 3 paso ya que sea drectamante (precios) o 
indirectamente ¡que se d= ¡ver de prec 081 /nwvel 2) 

> Irta racan seore el ación O fasvc que nu se =asa er cara que se c sde 
confirmar en el mercado ¡miormacion no observable) ¡nivel 31 

AL 31 de diciembre del 2015 y 2014 los actwos Inancieros medidos mantenidos hasta su 
vencimiento se valoran en base a nivel 1 ya que tienen un precio de cotización en el 
mergado 

El valor en amos de cuentas per sob ar comerciales cuentas por pagar proveedores y el 
efecto se aproxima al valor razonable debido a la naturawza de corto plazo de estos 
instrumentos 

1201 
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NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2045 Y 2014 
(Expresado en dolares estadoun«enses;     

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 

  

    

Composición 

2018 

Cora 30 30 
Ban o 5388 
¡nearsmnes 11 129 090 

530 28018, 

(1) Ver Nota 7 

ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLE PARA LA VENTA 

Composición 

Tess pres Pros 
e renarrmento aproamados 

Pa 5d cuero * 20 mesa 
er aa 2. an 

Irvemmones marores a 3 meses 
Papao 189 ' 12000 

TZ TR 

Hreersiones Imayotos a 3 meses 
3. a00 uo y 5800 sen 

50 4 7085 
. " quee 

LEE 

(1) Corresponden a títulos de obhigacianes con las Compañias Ecuagran SA y 
Plásticos de Lsoral S A por Us$20 800 cada una ambas con vencimientos en el 
año 2017 y con ta Compañia Artes Gráficas Senefelder C A con vencimento en 
agosto del 2019 

(2) Corresponde a la compra de pagarés fimados con la Compañía Home Fácil SA 
can vencimiento en el año 2018 

ACTIVOS BIOLÓGICOS 

Al 31 48 aciembre ael 2015 y 2014 coresponde a plentaciones de teca con una 
extension de 150 hectareas sembradas en el conton Balzas 

en



El SENDERO FORESTAL (PATHFOREST] 5 A. 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
sExpresado en dolares estadouniakr ses 

      

Movimiento 

2015 

Salgo cal 2181 202 2753 906 
Los 0 08 ment mart 40 809 38969 
Ganaris porrampo en valor 0 nba 

Y uta 5 en la determinación sel valgr razo! - Los parametros 
vtizados para la determinación del valor razonable incluyen pancipalmente el preso 
estimado de venla por metro cúbico de madera a da fecha de corte y el volumen de 
madera por hectárea a cosechar Los parámetros anteriores son el resultado de 
estmaciones que la Administracion ha realizado a par de precos tistóncos e 
informacion técnica provemiente de las parcelas de crecimento los cuales permien 
establecer indicativos confiables de volumenes. Cada año estos parámetros son 
actualzados para obtener mejotes estmaciones En el caso de Un deterioro en la cahdad 
de la plantación esto podria carduar a una revisión a la baja de las prews ones de 
crecimiento precios e mgresos 

En este sentido se hace referencia al heche de que un me Lado eficiente pará ewal eccr 
el precio de madera de teca a 2 edad de corte es accesible aun cuando no es accesible 
un mercado eficiente para las plantaciones de madera de teca toda vez que cada 
plantación contiene condrc9ne: particulares Es decr a part de «o estimación apropiada 
de volumenes de madera a la ecad de corte y wna estimación “.ndamentada de precios 
se puede cenclur en el valor de una plantación sin embargo cada estimación de 
volumenes depende de cada pantación er parcular y ce $us metodos de manso 
forestal 

  

Ralga - El raleo se refiere a ta reducción del numero de árboles con el fin de dar mejores 
condiciones de temano para el crecimiento de árboles remanentes de mejo” calidad 
Dentro gel plan silvicultura! está programados 3 raleos El pstmero en el año 6 Juego de 
a siembra que por ta calda 1 de la madera extraida Po representa ingresos para la 
comparia En el ano sy 25€ caliza el segurico y “e ces raleo “espechva nene los 
cuales se esperan s! den ingresos para la Compañ a 

Los poncipales supuestos utiizados por la Compañla en la determinación del valor 
fazonable de tos activos brolog Los se detallan a contnuación   

(Vease pagina siguiente) 

(22 

 



EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) S A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEJABRE DE 2045 Y 2014 
HExpiesado en dévares estadounidenses! 

25 201410 

Perlogas proyectados 20- 12 2005 20 12 oños 
Tasa cr na 100, 
Inerermento e y 001013 Se 5% 
Costa de cone tna) 14 25%, 25% 
volumen espmado de rencimata por hectárea (54 200 m3 200 m3 
Valos razonable por hectóraa US$23 740 USSZ1 208 

11) Estos supuestos han sida apkcados consistentemente por ta Admmistración y son 
revisados de farma anual por expertos ntemos de la Compañia 

121 La tasa de descuento utlizada por la Compañia ha sido determmara en base al 
modelo de valoración de acuvos de capital (CAPM por sus saglas en inglés) la cual 
represerta el retorna esperado por los accionistas sobre fa Inversión realizada 

31 La proyección det merartento en el precio del mero cubico de madera a la edad de 
cone se estabiecio en un 5% anual en base al anásis ge tos precios histoncos. 
realizados a traves ge las raleos y su tendencia de crecimiento 

$4) El costo de corte final es determinado de acusedo a fa tendenaa del costo de raleo 
temhzado en años antenores por la Compañie o de sus Compañias riacionedas 
dedicadas a la siembra y cultivo de teca 

(5) La medicion de incremento del volumen se actualiza lodos los años a Llaves de las 

parcelas permanentes de muestreo que se han establecido en la plantación Las 
estmaciones del volumen de madera a ía edad de corts son de aproumadamente 
200 metros cubicos por hectárea es deci 20 años despues de la siembra 

PROPIEDADES 

EJ movimiento y los safdos de las propiedades se presentan a continuación 

Tasa al 
de 

2005 2014 yopreciación 

Temenos (1) P7607 7167 
Maquinas y egtapos 30 300 10% 

instalaciones. 425 429 10% 
TZ ña REN 

Menos - Jeprectación acumutada $3 084 2738) 
De 27 279 842. 

E]
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NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 
«Expresado en dó.ares estadgumiaeiisos 

11) A131 de diciembre del 2015 y 2012 incluyen terneros ubicados en el cantón Bazar 
prowncia dul Guayas con na e iperticia sola ye TF TA Inectareas an los vuales se 
vesarro'a vs cult sos sete 4 ge la Cor paña 

TRANSACCIONES CON COMPAÑIAS Y PARTES RELACIONADAS 

El siguiente €s un resumen deta rr upales transacciones realzadas durante los años 
2015 y 2014 con compañia» y vartes telaciónadas Se nauye bajo a dencininación da 
companias y pares cexatiónaJus a 1, 1as persuñas naturales 9 juncicas (compañras) que 
directamento 9 indrectamente controlan o son controfadas por la Compañia tenen control 
conjunto a mfiuencia sgrvficaliva ¡asocadas) 

   

(a) Transacciones al 31 de dicre-nb e — 
A WOTESTO lar BIMY8 SAM gras se Mara od par 43 SO, 

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO 

Situación fiscal 

Aa fecha os ems on de is evtados Imaneros la CO fa ano ASUO s.aheaa por 
las aulondades Inbutanas De scuardo con 'a normatwa Iriburaria vgónte los años 2012 
al 2015 se encuentran abiertos a revisión por parte de las autondadas fiscales 

Impuesto a (a renta 

La sompostawcr del in puesto a a renta es la sigLiente 

  

impuesto asa renta diendo 14578 
Cargo alos resultados mteg/aes col ato 74 578 

Conciliación del resultado contable-tributario 

Elimpuesto a la renta de los años 2015 y 2014 se determinó coro sigue 

+éase página siguente, 

ra 
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EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST] 5 A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2014 

¡Expresado an dólares estadounidenses) 

    

2018 

Ubidiha entes de pues 5s 3905 195 007 

Mas Gasto» ra deducies 109 219 
Más Gastos y iculados son rentas excentes ezo 

(Menos! 
Va ur razonable Ga :3s plantaciones (*) 1338 990) (988 277 
Ingresos exent 5 19 154, 

[Perdida mbutana! LO E 

£1 Corresponde sl valor razonable determinado an cada año por las plantaciones de 
teca Ver Nota B 

Impuesto a la Renta Diferido 

El angisis de impuesto qifendo paso es el siguiente 

2046 ta 

Lp estío Aterdes pasos 
impuesto tengo pas1O que se iuurará despues as 12 meses $62.951 808.679 

382 651 808.973 

El movimiento de la guenta impuesto a la renta afendo es el siguiente 

A darme de 208 
Cargo resujados por impuestos dferdos 
2131 ge deiembre del 2014 
Cargo a resultados por impuestos diferidos 
A) 3) de dssiembre del 2015 

Otros asuntos 

Anticipo de impuesto a la renta De acuerdo al Ar! 44 de La Lay de Régimen Tabutano 
interno publicada en el Registro Oficial 351-S del 29 de diciembre del 2010 establece 
que los contnbuyentes cuya actividad económica sea exclusivamente la relacionada con 
proyectos productwos agricolas con etapa de crecimiento supeñor a un año estarán 
exonerados del anticipo del impuesto a ¡a renta durente los penodos fiscales en los que 
no reciban ingresos gravados que sean originados de la etapa principal de cosecha. 

(25) 
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EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) S A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 9t DE DICIEMBRE DE 2035 Y 2114 
Enpresady en dores estacoLn so ses 

AL 31 de diciembre del 2015 las dlantaciones de la Compañea se encuentran en efapa ge 
desarrollo per lo cual está exenta del pago del anticipo minima de impuesto a la renta 

Ley Orgánica de incentivos y Prevención del Fraude Fiscal Mediante decreto No 
539 pub' cado en el Registro Cial No 407 a, 29 de ciciembre del 2014 se expide el 
Reglamento a la Ley Organica de Incentivos a la Produccion y Prevencion del Fraude 

Fiscal. mediante el cual se establecen entre otras las siguientes reformas ai Reglamento 
para la Aplicacion de la ! ey Osgórmca de Régimen Tributeno Iwerno 

Ampliación del concepto de residencia fsca: para persoras naturales 
TE corso dmicas y araprdo de e 
Condiciones bas as co 15 seran sedirbes 
sociales 
Condiciones para la deducialidad de detencro «e los actos 'mancieros 
correspond.ertes a crécitcs incobrables 
Se establecen las plazos de amortización y los Casos y condiciones para Su 
deduciniidad 
Por ertajo Posmo para a gedicour os 1 asts ) gastes ncurdos en 
preromion y publicidad e penes y Serios , tas”s er ,9s custes ne sera 
aplicable este mite 
tímites y condiciones para la deducitalidad del pago de ragalias, serncros tecnicos. 
admuwstraiwos y Go consuliora as como la deducibilidad de los gastos de 
estableumiento o puesta en marcha de operaciones 
Casos y condiciones para e reconocimiento de activos y pasos por impuestos 

he des 
Motificación de las reglas estabiecidas para la decucción de tos pagos a! exenor 
Modificacion de la forma en la que se aplicara la tanta de impuesto a la renta de 
sotsedades cuando la composición societaria correspondiente a para:sos fiscales o 
regimenes de meno? imposic.on sea nferwe al 50% 
Tarfa y torma de determinar el impuesto a "a renta sabra ta unidad en la 
enajenación de derechos eo esentativos de capital u otros derechos 
be modéca o 9. eno a las re erc.nes 09 3 Lente se moues € a la “erta 
por pagas al exenor 

- Se dispone la aplicación de la retención en la fuente de IVA sobre los pagos y 
adquisiciones efectuadas par contribuyentes espeuia'es a otros contrinuyentes 
especiales 

  

Une ac 9S y lo 

  

CAPITAL SOCIAL 

El capita, autorizado suscr"o y pagado de la Compañ a al 31 de diciembre vel 2015 y 
2014 comprende 135 000 pariupaciones acumulatwas e indiwisiblss de valor nominal 
US$1 cada una a continuación se presenta un resumen de los accionistas 

Vease pagina siguente 
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EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) S 4 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2044 
(Expresado en dólares estadounsienses) 

  

  
  

aconalaas Hccsones. % 
Ecuatoriana 110578 887%, 
Pacameña 10945 147% 
España 2250 167% 

Esgado 0er ez 973% 
1 nado 025 96% 
Cria, Es 030% 

Corema 270, 920% 
135000 200% 

APORTES PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES 

Corresponden a aportaciones recibidas en años antemores por pare de los accuorstas de 
ta Compañía en efecuvo 

RESERVAS Y RESULTADOS ACUMULADOS 

Rese-ya lega! 

De acuerdo con la legistación vigente, la Compañía deve apropiar por lo manos e) 10% 
de la ulidad neta del año 8 una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva 
aícarce ul 50% del captal suscrito La reserva legal no está disponible para distribución 
de dudencos faro puede ser capralizada o stiizada para absorber pérdidas 

Resultados acumulados de aplicacion in gral NNF" 

Los agustes provenientes de ía adopción por prmara vez de las Normas internacionales 
ve Información Fmanciera “NIF” que se registraron en el petrimomio en la cuenta 
Resultados acumulados subcuenta “Resultados Acumulados provenientes de la 
adopción por pamera vez de las NIF" que gereraron un saldo acreedor sólo podrán ser 
capianzados en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y fas del dítimo 
ejercicio económico conciuido su las hubreren_utiizado an absorber pérdidas o devuello 
aos accionistas en et caso de hguidacion del Fidexcomiso 

Ri los, 

Los resultados (utilidades o pérdidas) de cada ejefcicio son incluidos en este rubra 

mantemendo registros que permiten identificar su ejercicio de ongen, Con la aprobación 
Q8 la Junta General de Accionistas y cumpliendo las disposiciones normativas aplicables 
les unlidades son distibuidas o Jashnadas a reservas, mientras que las pérgidas se 

mantienen en Resultados acumulados o $8 compensan con la Reserva legal, Reserva de 
capital u otras reservas y cuentas patrimoniales de libre disposición de los aceionistes 

en
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EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) S A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DÉ DICIEMBRE DE 2018 Y 2014 
(Expresedo en dolares estadounide" 3081 

  

COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA 

Los costos y Gastos operaciones agrupados de acuerdo a su naturaleza son las 
siguientes 

  

  

  

    
  

206 
Gastus Casas 

acmuistatyas — Mangaros low 

Sesicios prestados 3 134 
Honaranos cortátues 290 4805 
Fancranos y Jastos segofes ca 222 
Honoranas autoras 243, 4480 
Car 0S DITA das > 78 
Impuestos cuotas 19585 Sor bue unes 112o 403 
Vanos gastos 103 263 
Suministros de oficina 181 151 
Wense 1183 . 1383 
Comisiones oagadas 201 261 
intereses pagados 8 8 

3 269 2395 

209 
Gast.s Gastos 

sommtalvos — inanaers 
Serecos prestados 0 
090 4 19 CY Ale , 
Hoxoranas y 99stos egales 13 
Honoranes auditores 5500 
Gastos bancares -18 
Impuestos cuctas tasas contiiu ores 16. 
Vanos gastos 2 
Suminitros e oie na 470 . 
Weos te E 

Susengurones 51 5 
Atencones vanas 128 . 128 
Comisiones pagadas 27 27 
Impreses Payasos 12 132. 

7785 189, 216% 

UTILIDAD POR ACCIÓN 

La utilidad por accion se calcula dividiendo ta utilidad neta dal periodo para e: promedio 

ponderado de las acciones ar circulación durante dono Deriodo Al 31 de diciembre del 

2015 y 2014 asciende a US$1 87 y US$2 22 respectivamente 
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EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) 5 A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2054 
[Exp 25900 en dolares essadounenses 

EVENTOS SUBSECUENTES 

Enve el 31 de aiciembre del 2015 y la fecha de preparación de estos estados finanasros, 
no se produjeron eventos que enla opmion de la Admwvstración de la Compara pudiecan 
tener un efecto significativo sabre dichos estados financieros. que 710 se hayan revelado en 
los mismos y que Amantes Una Mayor exposición.


