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INFORMACION GENERAL
Constitucien y objeto social

El Senderc Forestal {(PATHFOREST) S.A., inicio sus actividades a partir de marzo 12 del 2008,
desde su inscripcian en el Registro Mercantil. Su actividad economica principal es la siembra v
cultiva de teca para su posterior cosecha y comercializacion, Su domicilio principal se encuentra en
Guayaquil, provincia del Guayas,

La Compania esta registrada en el Mercada de Valores como emlsar de acciones segln Resolucion
Mo, 200%-2-01-000385, ¥ negocia sUs acciones en las Bolsas de Valores de Guayaquil v Quito, por
lo cual, la actividad de la Compania esta regulada por la Ley de Compariias, Ley de Mercade de
Yalores y disposicianes de la Junta de Regulacion del Mercadao de Valores {antes Consejo Nacianal
de Valares) y es eontrolada por la Superintendencia de Compafiias, valores ¥ Seguros del Ecuader.

Los cultivos consisten en plantas de teca, para lo cual la Compafiia adquirid terrencs en la
pravincia del Guayas en el cantdn Balzar, con uma superficie total de 175,75 hectareas, de las
cuales se encontraban sembradas B5 hectareas, cuya siembra se efectuo en los afigs 2007 y 2008,
En el ano 2009 efectuo la siembra de B5 hectareas adicionates da teca.

La inversion total realizada per los zecionistas asciende 2 USSR10.760, la cual ha sido utilizada
principalmente para la campra de tierra, manejo agricola, administrativos v costos para la futura
rosecha de la madera, Se provecta que el inicio de corte de la madera se efectie a partir del afo
2027,

Aprobacion de los estadas Financieros

Las estados financieres per el ang terminadn el 31 de diciembre del 2015, han sido emitidos con |a
autarizacion de fecha 4 de febrern del 2016 de la Gerendia General y posteriormente seran puestos
a cansideracian de la Junta General de Accionistas para su aprobacian definitiva,

RESUMEN DE LAS PRINCIFALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién se describen las principales paliticas contables adoptadas en |la preparacion de estos
astadas financieres. Tal coma lo requisre la Novma Internacional de Informacdion Finanderm, estes
politicas han sido disenadas en funcidn a la MNIIF vigente al 31 de diciembre de 2015 v aplicadas de
manera uniforme en todas los ejercicios presentados en estos estados finangieros.

Bases de preparacion

Los presentes estados financieros de la Compania al 31 de diciembre del 2015 y 2014 estan
preparades de zouerde con las Nermas Internacionales de Informacion Financiera (NIEF), emnitidas
por &l Consejo de Normas Internadionales de Contabitidad {TASB), (a5 gque han side adoptadas en
Ecuador, v representan la adopcior integral, explicits y sin reservas de las referdas normas
internacionales aplicadas de manera uniforme en los ejerdicios que s prasentan.

Con el objeto de uniformar la presemtacian de los estados financieras del afo 2014 con los del anag
2015, se han efectuado ciertas reclasificaciones yfo agrupaciones de 1os estados financieros y sus
notas.

Los estadas financieros de La Compania han sida preparados de acuerdo con el principio del costo
historico. La preparacion de ios estades financieros de acuerdo con NITF reguiere &l uso de ciertos
estimadas contahles criticos. También requiere que la Administracidn ejerza su juicio en el process
ge apicacion de 'as politicas contables dla Compafiz, Bn la Nota 4 se revelan las areas que
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irmplican un mayor grado de juicie o complejidad, o las dreas donde los supuestos y estimaciones
san significativos para los estados financieros. Debidn a la subjetividad inherente en este proceso
contable, 105 resultados reales pueden diferir de los montos estimades por la Administracion.

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas internaclonalmente

A la fecha de emision de estos estados financieros, se han publicada enmiendas, mejoras e
interpretaciones g las normas existentes gue no han entrado en vigenda y que la Compania no ha
adoptada con anticipacién. Bl IASE considera como necesarios ¥ urgentes, los siguientes proyectas
aprobados, de aplicacion abligatoria a partir de |as fechas indicadas a continuacidn:

ADlcBcien cElaalenad DAl

MilF 10y Enmienda. Sohte |8 wenta o Bpores de BCIWeS @ntme un yerdmosle y Aus 1de anarn del 2096

MEZ 28 fHacjadas ¥ Negocios Lonfdntos.

HIIF 1 Enmiends Sabre la conlabtil zacidn ce Bdquisiconcs de pamgipacones an 1de aners del 2016
Cperacigneés conpdntag,

MOIF 14 Mejorw. Ceexcribee I8 saldoas de I1es cuertas de diledmienios de activdacas 1de anera del 2016
reguladas come WE Mortos 6 gaslas © iNEroEe que no S MCanOcarnan como
Aclivaas o paslvog de geuerdo B olrgs Nomas, pare Que cuinplEn os reqliziios
paraserdiferdes

WISy Enmionda. Aglaracidn sobre o8 retedos aceptablas de doprociacion y da arero del 20016

WICAE amcrlizacicn.

RIS 5 y Cnmerda  Flanlas de prodouccir, |B% cua'es deben confabilzarsa came 1da enars del 201

MIC 41 propiedad plania ¥ equioag, ye que sufuncipnammeptoas timilaralde fabncacon

MG 27 Ermianda Pormile que a2 antidades atlican = matoda delvelor palimenialoars lde e del 20%
las comabilizacionas da 85 nwarsones en subsidieres, negocics conjunios ¥
8507i3das ¢n SUus eslAcas fanceies separados, de pocuerds a NG 28,

MIF G Mepm, Claificacidn de ciedos iemas mlacicnados a la c'asificacidn erire aclivasg, 1de juho del 2015
marnteidos para la venta o para sL distibucicn

HIIF 7 Mejora Madifcacan de la reveigcidn de los contralos ds presincian de seraclos 1de uho del 2095
y.“EI&VEL‘IGI‘IE!-I‘EqIJEI’"das para los estadas finonoiarag ilennag

| | Enmienda. Relevacones relacioradas con matanalidad, disgregacion y 1da jula del 2016
subtedgles nolasy olfos reeuiedos integralos

M 2 Mejora. Clamicacion de rmad s de datermingr la tase de descuanto pa<a las 1dejuiodel 2213
obligaciones na-berdticos pose- amplao

MICZ 34 Mejora. ClaTficacitn de lo miacionada coen mlermacitin ravelada enalreporta 1dn pulivdel 20 16
interno ¥las mfomncias del misras

MIF 10, MIF - Frrmendas. Clanficecidn de cieflos aspecios sabre [ prepdracdn y elabaracion 1de ulicdel 2016

7% MEZ28 deastadcafinanciens consolidadea y ecérga o & apeidn del métods de valar
painmonia!prapercionalenentidades que no san enfidadas de nwergidn

MIIF % Mojora Reconocrmienio y mediciinde actives financieres Ide enere del 2078

NIFg Enmienda Se harevisade de forma susiancia la canlabidad de eaberluras para 1de enero del 2016
pemitr refleja reer jas actvidades de gestidn de rfosgos do los esiadas
fingrgierod; ademas bermrde l0E cambios da los llamados "credites propoaga”,

MIIF 15 hajcra. Reguenmarios para reconocirants da ingiesas qua aphcen a tedos log 1de anern del 2018

contrates con clientes (excepln parceniratos deleaaing, contralos de segurosa
inatrumantcs firancistos).

La Administracion de la Compania s& encuentra en proceso de evaluacidn de los impactos de |a
adopdidn por los pronunciamientos vigentes desde el 1 de energ del 2D16; sin embargo, estima
gue, considerando la naturaleza de sus actividades, no s& generard un impacto significative en los
estados financierns en el gjercicio de su aplicacion inicial,

Efectivo y equivalentes de efectivo
El efectivo vy eguivalentes de efectivo comprenden el efective dispanible, depésitos a la vista en

bancos y otras inversiones de corto plazo de alta liquidez con vencimizntos originales de tres
meses 0 menos. Las mencionados valores son de lthre disponibilidad.
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2.4 Activos y pasivaos financieros
2.4.1 Clasificacion

La Compafita clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “activos finandieros a
valor razenable a través de ganancias y pérdidas”, “prastamos y cuentas por cobrar®, Mactivos
financieres mantenidos hasta su vencimignto” v "actives financieros disponibles para la venta”™, Los
pasivos financierns se clasifican en las siguientes cateqorias: “pasivos Minancieros a valor razonable
a través de ganancias y peérdidas” y “otros pasivos financieros®, La clasificacion depende del
proposito para el cual se adquirieron los activas o contrataron los pasivos financieros. La
Administracién determing la clasificacidn de sus activos y pasivos financieros a la fecha de su
reconacimients inidal.

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, la Compafia mantuvo activos financieros en las categorias
“activas financieros a valor razonable a traves de ganancias v pérdidas®, y “prestamas v cuentas
por cobrar”; y, mantuvo udnicamente pasivos financieros en la categoria de “otros pasivos
financiergs”. Las caractetisticas ce  los referidos  instrumentos fimancieros se explican a
continuacidn:

ta)  Activos financieras a valor razonable a través de ganancias v pérdidas

Un activo finandiere es mantenide para negociar si han side adquiridos con el propasito de
su venta a carte plaza, Es clasiflicado a valor razonable =i este es designado come tal en el
recenccimiento inciai. Los acktives financieros son designadas a valor razonable sifa
Compania administra tales inversionas v toma decisiones de compra y venta con hase a sus
valores razonables de acuerdo con la administracion de riesgo. Al reconodimients inicial, los
rastos atribuibles a estas transacciones s& reconocen con cargo a la inversidon 2 medida que
se incurren con contrapartida en resultados del afio.

{by  Préstamos y cuentas por cobrar

Representados en el estado dae situackin financicra por cuentas por cobrar comerciales v a
comparias relacionadas. Son activas financieros no derivados que dan derecho a pagos fijos
o determinables v que no colizan en un mercado activo, Se incluyen en el activo carriente,
excepto por los de veacimiento mayor a 12 meses cortados desde la fecha del estads de
situacion financiera.

ie]  Otros pasivos financieros
Representados en el estadc de situacian financiera por las Qbligaciones financieras,
proveedores, cuentas por pagar a compafias relacionadas v otras cuentas por pagar. Se
incluyen en el pasivo corrignte, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses corfados a
partir de ta fecha del estado de situacidn financiera.

2.4.2 Reconccimiento y medicion inicial y posterior

Reconocimiento

La Companfia reconoce un activo o pasive financiera en el estado de situacién financiera a la fecha

de la negociacion y se reconocen cuando se comprometen a comprar o vender el activo o pagar el

pasiva,

Medicidn inicial




EL SENDERC FORESTAL (PATHFOREST) 5.A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DEDICIEMBRE DE 2015 ¥ 2014
{Expresads en dolares estadounidenses)

Los activos y pasivos financierns son medidos inicialmente a su valor razonable mas cualquier
costo atribuible a la transaccion, que de ser significative, &5 reconocido comeo parte del active o
pasivo; siempre que el activo o pasivo financierg no sea designado como de ™valor razonable a
través de pérdidas ¥ ganancias” y este es significativa. Con posterioridad al reconocimients inicial
la Compahia valoriza los mismos como se describe a continuacion:

Madicién posterior

fa}  Activos financieros a valor razonable a traves de pérdidas vy ganandias:
Corresponden a inversiones en bituios de renta fija, los cuales se miden pasteriormente al
valor razonable y sus rendimizntos son reconodidas en 2l resultade del gjercicio que incluye
ingresos par dividendos o intereses devengados.

{By  Otros pasivos financieros

Posterior a sU reconodmients inicial se miden al coste amaortizado aplicando el métado de
intares efectiva. La Compania las siguientes cuentas dentro de esta categorfa:

(i Ofras cuentas por panar; Corresponden a oblidaciones par senvicios recitidos de
berceros. Se reconocen a su valor nominal que es equivalents a sU costo amaortizadao
ya que son pagaderas en plazos menores a 90 dias.

2.4.3 Deterioro de activos financieros

La Compafia establece una prowvisidn para perdidas por deterioro de cuentas por cobrar
comerciales cuando existe evidencia objetiva de que la Compahia no serd capaz de cobrar todaos
los importes que se le adeudan de acuerdo con [ps términos originales de las mismas. La exjstencia
de dificultades Anancieras significativas por parte del deudor, 1a probabilidad de que el deudor
entreé en Quiebra o reorganizacian financiera vy la falta © mora en los pagos se consideran
indicadores de que la cuenta a cobrar se ha detcriorado. El deterioro para cubrir pérdidas se
establece por el importe de la perdida que se valora como la diferencia entre el importe en libros
del activo y el valor actual de los fujos de efective futurgs estimados descontade a la tasa de
intereés efectiva original del activa financiero.

Si, en un periodn posterior, gl monte de la pérdida par deterions disminuye vy, dicha disminucidn se
relaciona objetivamente a un evento gue haya ocurrido después de que se reconocid dicho
deterions, 5& reconoce en el estado da resultados integrales ia reversion de la pérdida previamente
reconecida,

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, |a Compafiia ha determinado que no existen pérdidas por
deterioro de |os activos financieros réspectivamente, que deban ser recongcidas,

2.4.4 Baja de actives y pasivos financieros

2.5

Un activo financierp sa elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujes de efective del activo
o si la Compaiira transfiere el activo a un tercern sin retener sustancialmente 1os riesgos v beneficios
del activo. Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones de la Compania especificadas en &l
dantrats 52 han iquidads.

Impuestos y retenciones
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Corresponden principalmente a retenciores del impueste a la renta qua seran recuperadas en un
pericdo menor a 12 meses y crédito tributano del impusste al valor agregado efectuadas por
terceros. Cuando la Administracidn estima que dichos saldes no podran ser recuperados se cargan
@ los resultados del afno.

Propiedades y equipos

Las prapiedades, estan reaistrades al costo histérico, menos depreciaciones acumuladas v perdidas
por deterioro, en caso de producirse. Bl costo incluye los desembaolsos directamente atribuibles a la
adguisicion o construccion del activo, Los desembalsos posteriores a |z compra o adquisicion solo
son capitalizados cuando es probable que beneficios econdmicos futuros asociados a la inversidn
fluyan hacia Iz Compafia ¥ 05 costos pueden ser medidos razonablemente. Los otros desembolsos
posteriares corresponden a reparaciones o mantenimiento ¥y son registrados en los resulfados
integrales cuando son incurridos.

Los terrenos no se deprecian, La depreciacidn de las propicdades, es calculada finealmante basada
en la vida util estimada de los bienes del activo fijo, o de componentes significativos identificables
gue posean vidas uJtiles diferencizdas, vy considers valores residuales, debido a gue la
Administracién de la Compania estima gue el valor de realizacion de sus propiedades al térming ge
su vida util no es frrelevante. Las estimaciones de vidas Otiles y valores residuales de los activos
fijos son revisadas, v ajustadas si es necesaria, a cada fecha de cierre de los estados financieros.

Las vidas (tiles estimadas de propledades son las siguientes:

Tipo de hienes Momerg de afos
Magquinar.as v equipos 10
lnstalaciones 10

Las perdidas ¥ ganancias por la wents de propiedades, se calcufan comparando los ingresos
obtenidos can el valor en libros ¥ se incluyen en et estado de resultados integrales.

Cuands el valor en libros de un activo de propiedades excede a su monto recuperable, este as
reducido inmediatamente hasta su valar recuperabla.

Los intereses v otros costos de endewdamicnta se capitalizan siempre y cuando estén relacionados
con la construcaidn de actives calificables. Un activo calificable es aquél que requigre de un Lempo
prolengado para que estd listo para su usa, periodo que la Administracion ha definide como mayor
a un ano. Al 31 de diciembre del 2015 y 2014 todes los proyectos de la Compafia se han liquidado
en plazos inferiores a un ano, por o gue no se han activado costos de endeudamisnto,

Activas bioldgicos

Los activos biologicos (plantaciones de teca) tienen un giclo establecido de 20 anos para la primera
rotacion y a partir da ella 12 angs, sa miden en el reconocimiento inicial ¥ en cada fecha de reparte
a su valar razonable menos los costos estimados en el punto de venta de forma scparada de los
terrenos, estos Ultimos se presentan on propicdades.

La medicidn de los activas biolégicos 8l valor razonable se basa cl metodo de flujo de caja
descontado, el cual es determinado gor 1a Administracion de la Compafia. La expectativa del vaior
presente de los flujos futures esperados ineluye los flujos de efectivo de operaciones continuas
sobre planes de corte final de teca, considerande variahles tales como crecimiento, precios de teca,
tasas de descuento, costos de siembra v mantenimiento, vollmenes, cosecha, costos en el punto
de wventa, entre ofras; las cuales son revisadas perddicamente para asegurar su vigencia v
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representatividad por medio de parcelas de crecimiento. El mayar o menor valor resultante se
registra en resultados del perioda.

La diferancia entre el valor en libros de los activos bioldqicos ¥ su valor razonable es reconocida en
1a utilidad del afo, bajo el concepto “Ganancia en el valor razonable de actives biologicos™

La Compadia incluye en el valor en libros de estos activos los costos incurridos en el transcurso del
afin en fertilizacion, mantenimienta, manejo agricola ¥ administracian de las plantaciones de teca.
Al cierre del afie, @ Compafia ajusta ef valor en libros de estos activos a su valor rRzenabie.

Inversiones en acciones

Corresponde a la participacion del 1% de la compariia Ecowood 5.A. v se muestra a su costa de
adguisicidn,

Deterioro de activos no financieros (propiedades y equipos, e inversiones en acciones)

Los activos sujetos a depreciacién se someten a prughas de dateriore cuando se producen eventos
o cireunstancias que indican gque podria no recuperarse su valor en libros. Las pérdidas por
deteriory corresponden al monte en ef que & wvalor en libros del activo excede a su valor
recuperahle. El valer recuperable de los activos corresponde al mayor entre el monto neto que e
obtendra de su venta ¢ su valor en yso,

Para efectos de la evaluacion por deterioro, los activos se agrupan a los niveles més pequefos en
s que generen fAujos de efectivo identificables (unidades generadoras de efectivo). En el caso quo
el monto del valor libros del active exceda a su monto recuperable, la Compafiia registra una pérdida
pot deteriora en los resultados del ejercicia. Los saldoes en libros de activos no financieras gue han
side abjeto de castigos por deterioro se revisan 2 cada fecha de cerre de los estados financieros
para verificar posibles reversiones del deterioro.

La Compafia evalua anualmente la existencia de indicadores de deteriorg schre sus activos no
financieras, Al 31 de diciembre del 2015 y 2014 no so han reconecido pérdidas por deteriopg de
activos mo financieras, debido a8 que la Administracion ha determinado gue no existen indicadares
de deteriora.

Impuesto a la renta corriente y diferido

El gasto por impuesto a la renta del afio comprende el impuesto a la renta cortiente v el diferido.
El impuasto se reconoce en el estado de resultados integrales, excepto cuando se trata de partidas
gue se reconpoen directamente en el patrimonio. En este caso &l impuesto también se reconcce en
otros resultados integrales o directamente en el patrimenio.

fal Impussto a la renta corriente;

La provision para Impuesto a la renta se calcula mediante |a tasza de impuesto aplicable a las
utifidades gravables y se carga 3 los resultados del ano en gue se devenga con base en o
impuests por pagar exigible,

{b)  Impuesto a la renka diferido:

El Impuesto a 1a renta diferids se provisiona en su totalidad, por el metodo del pasiva, sobre las

diferencias temporarias que surgen entre las bases tributarias de activos y pasivas ¥ sus
respectivos valores mostrados en los estados financieros preparados bajo NIIF. El Impuests a la
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renta diferido se determing usande tasas bributarias que han sido promulgadas a la fecha del
estado de situacion financiera y que se espers seran aplicables cuando el impuesto a la renta
diferida activg se realice o el impueste a la renta pasivo se pague.

Los actives por impuestos diferidos comprenden fas cantidades de impuestos sobre |25 ganancias a
recuperar en periedos futures, relacionadas con:

(i) Las diferencias temporarias deducibtes;

(i) La compensacion de perdidas obtenidas en pericdos anteriores gque todavia noe havan sido
abjetn de deducridn fiscal;

(i} La compensacidn de créditos wributarios no utilizados procedentes de periodos antericres,
siempre y cuando no se solicite su develugidn ante el Servicio d2 Rentas Internas y sea
probable la disponibilidad de ganancias fiscales futuras, para su utilizacidn.

Los impuestos ala renta diferides acivos séio se reconocen en la medida que sea probable que se
produzean benaficios tributarios futuros contra los gue se puedan usar las diferencias temporales.

Los saldos de impuestos a la renfa diferidos activos v pasives se& compensan cuanda exista el
derecho legal exigible a compensar impuestos actives corrientes con impuestos pasivos carrientes
y cuando los impuestes a la renta diferidos activos v pasivos se relacianen con la misma autoridad
tributaria.

Pravisiones corrientes

Las provisiones st reconocen cuando: {i) la Compania tiene una chligacion presente, ya sea legal o
implicita, como resultado de eventos pasadas, (if) es probable vaya a ser necesaria una salida de
recursas para liquidar la obligacion v {iit) el monto s& ha estimade de forma fiable, Los montos
reconocides coma pravision son la mejor estimacidn de la administracion, a la fecha de cierre de
los estados financieres, de los desembolsos necesarios para liquidar la obligacion.

Distribucion de dividendos

La distribucidn de dividendos a los accionistas de la Compeiila se deduce del patrimonic en ol
pericds en el que los dividendos han sido aprobados por los accionistas de la Compania.

Reconocimiento de ingrescs

Se reconacen de la siguiente forma:

i1  Ganancia en el valor razonable de adivos bloldgicos - Se registra anualmente en base a la
valoracion de las plantaciones de teca. Al cierre de cada periodo, se registra como ingresos

el valor resultante del crecimente natural de las plantaciones, expresado en el valor
razanable rmenos los costos estimados en el punte de venta.

fiiy  Ingresos por raleo - Se originan por 12 venta de arboles jovenes gue son sustraidos ya seca
por su mal crecimiento o para lograr ung distribucidn uniforme dentro de la plantacidn. La
actividad de raleo es basica dentro de las actividades silvicolturales de la plantacion para
lograr el mejor crecimiento de los arboles que se mantendran hasta el corte final. Estos
ingresos son reconocidos cuando la Cormpariia ha transferido al comprador los riesgos v
ventajas, de tipo significativo, derivados de la propiedad de los arboles; el importe de los
ingresos y los costos incurridos en relacién com la bransaccion pueden ser medidos con
fiabilidad, y la Compania recibe los beneficics economicos ascciades con la transaccion.
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{(iiiy  Logresos por ntereses - Son registrados sobre una base de tiempe, con referencia al capital
pendiente y a |a tasa de interés efectiva aplicable, la cual es la tasa que iguala los flujos de
efective Tuturps estimados 3 1o large de 2 vida esperada del instruments fAnanciero o,
cuando se&a adecuado, en un periodo mas corto, can el importe neto en libros en el
reconacimiento inicial,

Costos y Gastos

Los costos ¥ gastos se registran al costo, los cuales incluyen gastos administratives ¥ costos de raleq,
principalmente por seleccidn, corte vy movilizacion de drboles al centro de acopio incluyen gastos
administrativos y costos de ralec principalmente por seleccidn, corte y movilizacion de drboles al
centro de acopio. Estos se reconocen a medida en que se incurren, independientemente de la fecha
en que se realiza & pago, de acverdo a ios fineamientos da la base contable ge acumulacidn
(devengo) an la NIC 1 “Presentacicon de Estados Financigros”,

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
Factores de riesgo financiero

En el curso notmal de sus negocios ¥ actividades de financiamiento, la Compafia esta expussta a
distintos riesges de naturaleza financiera gue pueden afectar de manera mas o menos significativa
el valar econémico de sus flujos y activos v, en consecuencia, sus resultados.

lL.a Compaiia estd expuesta a riesgos financieros provenientes de cambios en |os precios de la
teca. La Compania no espera que los precios de 12 teca vayan a caer de forma significativa en el
futuro predecible vy, por tanto, no ha realizado contratos de derivados U ofros para gestionar el
riesgo de caida de los precios de la teca, La Compaiiia revisa, de forma regular, €l estado de los
precios de teca, al reconsiderar |2 necesidad de gestidn activa del riesgo financiero.

La Compafia dispone de una organizadidn administrada por el Presidente, gue permite identificar
dichas riesgos, determinar su magnitud, proponer medidas de mitigacidn, ejecutar dichas medidas
y cantrolar su efectividad.

A cantinuacion se presenta la definicidn de los tiesgos mas importantes que estan expuestos los
activos ¥ pasivos financieros ¥ 13 descripoién de 1as medidas mitigantes adoptadaz por la
Administracion de la Campafia.

(a} Riesgo de liguicez

La Administracian ticne la responsabilidad final por 1a gestidn de liquidez. La Administracian
de la Compafiia ha establecido un marco de trabajo apropiade para la gestidn de liquidez de
manera que e pueda manejar los requerimientos de flujo a corto, mediang y large plazo.

Para efectos de aplacamiento del riesgo de liquidez, Ya Compafila cuenka con un presuplesto
de flujo de ¢aja, e cual se revisa mensualmente, ¥ empargja las inversiones en actives
financieros de tal forma gue el flujo proveniente de éstas cumpla con los requerimientos de
page. El portafolio de inversiones de la Compania estd conformada por instrurmentos con
caracteristicas de liquidacion inmediata, en el evento de asi necasitarse.

Administracion del riesgo de capital

Los objetives de la Compania al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de |2 misma
de continuar como empresa en marcha ¢on el proposito de generar retornos @ sus accionistas,
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beneficios a otres grupos de interés y mantener una estructura de capital dptima para reduocir el
costo del capital.

La Administracion de la Compafita revisa |05 requerimientos presupuestarios de manera mensual,
en base a la programacidn anual. s importante destacar que la Compafiia no tiene pasivos
fimancieros significativos v tampoco prevé incurrir en ellas.

4, ESTIMACIONES ¥ CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacidn de estados financieras requiere que La Compafiia realice estimaciones y utilice
supuestos que afectan s montes incluidos en estos estados financieros v sus notas relacionadas.
Las estimaciones realizadas y supuestas utilizados por La Compafila se encuentran basadas en [a
axperiencia histdrica, cambios en la industria e informacion suministrada por fuentes externas
calificadas. Sin embarge, los resultados finales podrian diferir da las estimacionas bajo ciertas
condicionas,

Las estimaciones vy politicas contaoles significativas son definidas como aquellas gue son
impartantes para reflejar correctamerte 1a situacién financiera y los resultados de la Compania y/o
las que requieren un alto grado de juicio por parte de la Administracian.

(a) Vida itil de las propiedades

Los cambios en circanstancias, tales como avances tecnologicos, cambios en el uso
planificadn, pedrian hacer qua 'a vida Util fuera diferenta de las estimaciones realizadas. Las
estimacionas s¢ basan principalmente en las provecciones de uso futuro de los activos, La
determinacion de las vidas dtiles se evalia al cierre de cada afio. Ver Mota 2.6,

(b Valor razonable del active bicldgico
La Administracion considera gue la medicidn de las plantaciones de teca, la cual es realizada
por experos intermnos es conservadora ¥ se encuentra apropiadamente fundamentada, Es
crucial para la medicion de los ingresos futuros, considerar el incremento en volumen de
madera y ks precios esperados en el futuro. La determinacién del wvalor razonable v los
datos utilizados se evalian al c'erre de cada afno. Ver Nota 8,

Al 31 de diciernbre del 2015, el valor razonable de los activos bioldgicos corresponde al Nivel
3 dentro de la jerarquia de valar rezenable establecida par la NILF 13,

5. INSTRUMENTOS FINANCIERDS POR CATEGDRIA
5.1 Categorias de instrumentos financieros -

A continuacian se presentan os valores en libros de cada categoria de instrumentos financieras al
cierre de cada gercicio:
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2015 2014
Commignte Cormante
Actlvas financleros medidos al costo
Efectvo y equivalentes de efactive 504 126.418
S0 126416
Actlvos financleros medidos al costo amortizado
suentas por cobrar comerciales 222 79
22z 574
Actlves financleros medidos a valor razonable con
camblos en resultados
Titulos y pagareés 82 838 16.556
Total actives financleras BAGOB 143 551
Pasivos financieros medidos al ¢osto amortizado
Provecderes ydividendos por pagar 28955 10.940
Total paslvos financleros 3.855 10.944

Valor razonable de instrumentos financieras

Para fines de determinar el valer razonable de un active ¢ pasivo financiers puede aplicarse
algunas de las siguientes jerarquias de medician:

* Precios de cotizacion {no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos
{nivel 17.
. Inforrmacion distinta a precios de colizacion incluidos en el nivel 1 que se pueda caonfirmar

para el activo o pasivo, va que sea directamente (precios), o indirectaments (que se deriven
de precios) {nivel 2).

. Informacion sobre el activo © pasiva que no s basa en data que se pueda confirmar en €l
rercado (informacion no observable) (nivel 33,

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, los activos financieros medidos mantenidos hasta su
wvengimiento, se valoran en base a nivel L, ya que tienen un precio de cotizacidn en el mercado,

El valor en libros de cuantas por cobrar comerciales, cuentas por pagar proveedoras, v el efectivo
ze aproxima al valor razonable debido a la naturaleza de corto plazo de estos instrumentos.

EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicidn:

2015 2014
Caja 30 30
Bancos 470 5,356
Inversiones (1) - 120.000
500 126.416

1) Ver Wota 7.
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ACTIVDS FINANCIEROS DISPFONIBLE PARA LA VENTA

Compasicion:

Tasas anusales Plazos
e rendimisnto asroximados
Far {ipo de inversisr W 20 TR3ES
il 014 2015 2014 2015 2014
inversionas maroses a 3 masas
Pacare {1} . 11,83 - 1 - L20 0732
- 420008
ITversiones mayoras a 2 meses
Ohblinacicnes (2] g,0c 5,00 44 -45 a3 51.60% 8.am
Tituarizaciones . T.50 . 41 - 7955
Faga ') 7.ac 5-12 - 31.286 -
52.884 16 656

{1y Corresponde a la compra de pagarés firmados con la Compania Home Facil, con
vencimientos durante el ano 20016,

(2)  Corresponden a titulos de obligacicnes con Ecuagran 5.A. y Plasticos de Litoral 5.A. por
U5520.800 cada una, ambas con vencimiento en diciembre; y Artes Graficas Senefelder
.4, con vencimiento en agosta de 2019.

ACTIVOS BICLOGICOS

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, corresponde a plantacionas de teca con una extension de 150
hectareas sembradas en el cantdn Balzar,

Mowvimiento:

2015 2014
Saldo inicial 3.181.242 2 7532.998
Costo de mantenimiznto 40 809 28 989
Ganancia por cambio en valar razenable 338.9491 388.277

2.561.042 2181 242

Parametros utilizados en la determinacion del valer razonable - Los pardmatros wtilizados
para [a daterminacion dal valor razenable ingluyvan principalmente, el pragio estimade de venta por
metre cubico de madera a la fecha de carte v el volumen de madera por hectarea a cosechar, Los
pardmelres anteriores son €] resultado de estimaciones que la Administracion ha realizado a partir
de precins historicos e informacion tecnica provenignte de las parcelas de crecimiento, los cuales
permmiten establecer indicativas confiables de wvolimenes. Cada afio estos parametras son
actualizades para cbtener mejores esthimacionas. En el caso de un deterisro en la calidad de Ia
plantacion, esto pedria conducir @ una resvisian a la baja de las previsiones de crecimiento, precios
& ingresos,

En este sentido, se hace referencia al hecho de que un mercada eficienta para astablecer &f precio
de madera de teca a la edad de corte, es accesible, aun cuands no es accesible un mercado
eficiente para las plantaciones de madera de teca, toda wez que cada plantacion contiene
condicianes particulares, Es decir, a partir de la estimacidn apropiada de voldmeness de madera a la
edad de corte v una estimacidn fundamentada de precigs, se puede concluir en el valor de una
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plantacicn; sin embargo cada estimacian de volimenes depende de cada plantacion en particular v
de sus métodos de mangjo forestal.

Raleg - El ralec se refiere a la reduceidn del nimero de arboles, con el fin de dar mejores
condiciones de terreno para el crecimientn de arboles remanentes de major caligadg. Dentro gef
plan sitvicultural estan programados 3 raleos. El primera en el afio & luego de la siembra, que par
la calidad de |la madera extraida no representa ingresos parag la compadia. En el afio 9 v 12 se
realiza el segunde vy tercer raleo respectivamente, los cuales se esperan si den ingresas para la
Campania,

Los principales supuestos utilizados por la Compafila en la determinacion del valor razonable de los
activas binldgicos s& detallan a continuacion;

2015 (1 2014 (1
Pariodos proyectados 20 - 12 anfps 20 - 12 afnos
Ta=za de descuento (2) 15% 15%
Incrementa de precio [3) 5% 8%,
Costo de carte final {4) 25% 2R
YVolimen estimade de rendimianto por hectarea (8) 200 m3 200 m3
Valor razonable por hectarea Us$23.740 U5521,208

f1) Estos supuestos han sido aplicados cansistentementa por la Administracidn v sen revisados de
forma anual por expertoas intarnos de la Comparia.

(2) La tasa de descuento utilizada por la Compafila ha sido determinada en base al madelo de
valoracidn de activos de cagital (CARM par sus siglas en ingles), la cug! representa el retorno
esperado por los accionistas sobire i3 inversion realizada.

{3} La proyeccion del incrementn en el precio del metro cibico de madera a la edad de corte se
establecid en un 5% anual en base al andlisis de los precios historicos realizados a través de
los ralecs y su tendencia de cregimiento.

{4] El costo de corte final es determinado de acuerdo a la tendencia del costo de ralen realizado
en afius amtariores par la Compaiia g de sus Companias relacionadas dedicadas 2 )a siembra
y cultivo de teca,

{5) La medicion def incremento del volumen se actualiza todos |os afios a traves de fas parcelas
permanantes de muestreo que se han establecido en |z plantacién, Las estimaciones del
volumen de madera a la edad de corte son de aproximadamente 200 metros clbicas por
hectarea, es decir 20 afios despuds de la siembra.

PROPIEDADES

El mowvimiento v los saldos de las propledades, se presentan a continuacion;
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Tasa anual
ce
2015 2014 depreciacidn
Terrenas 1) 277.827 277627
Maguinas v equiposs 200 304 10%
Instalaciones 4.251 4,251 10%
282 176 282178
Menos - depreciacidon acumulada A0 (2. 738)
2TE BBY 279 442

(1) Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, incluyen terrenos ubicados en el canton Balzar,
provingia del Guayas, <on una superficie total de 175,75 hectareas, en los cuales se desarrolla
las cuttivos de teca de la Compania.

SALDOS CON COMPANIAS Y PARTES RELACIONADAS

El siguiente s un resurmen de las princizales saldos realizadas durante los afios 2015 v 2014 con

companias y partes relacionadas. Se incluye bajo la denominacion de companias y partes relacionadas

a: 1) las personas naturales o juridicas {companias) que directamente ¢ indirectamente controlan o son

contraladas par la Compafia, tignen control conjunte o influencia significativa (asociadas).

{ay  Saldos al 31 de diciembre

Corresponde @ inversiones en acciones en la compafia Ecowood 5.A. por US5$1.750,

IMPLIESTC A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO

Situacion fiscal

& la fecha de emision de los estadus financieros, la Compania no ha sido fiscalizada por las

auvtoridades tributarias. De acuerdo con la normativa tributaria vigente, los afos 2012 al 2315 se

encuentran abiertos a revisidn por parte de las autoridades fiscales.

Impuesto a la renta

La composicion del impuesto a la renta es la siguiente:

2015 2014
Impuesto a la renta diferida 74 578 B5. 421
Zargao a los resultados integrales del afo 74.578 B5 421

Canciliacién del resultade contable-tributario

Et impuesto a la renta de los anos 2015 v 2014 se determing como sigue:
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2015 2014
Litilidad antes de impuestos 326.511 385067
Mas: Gastos no deducibles 108 215
Mas: Gastos vinculados con rentas excentas - 52D
{Menps]:
Valor razonable de las plantacicnes (1) [338.590) (388.277)
lngresos exantos - {5.154)
{Pérdida tnbutaria) §{12.370} {7.329)
{1} Carresponde al valor razenable determinado en cada ano por las plantaclones de
teca. Ver Nota 8.
{1} Impuesioala Renta Diferido
El analisis de impuesto diferido pasivo €5 el siguiente;
2015 2014
Impuestos difeidos pas s
Impuesta difenda pastve que se liquidara despues de 12 meses B52.651 BOS& Q73
EE2. 651 608 073
El mavimienlo de la cuenta impuests 2 13 renta diferido s al siguiente:
Al 1 de enero de 2014 522 652
Cargo a resultados por impuestos diferidos 8r 421
Al 31 de diciembre del 2014 E08.073
Cargo a4 resultados por impuestos diferidas 74 573
Al 31 de diciembre del 2015 32651

{e]

Otros asuntas

Anticipt de impuesto a la renta: De acuerds al Art. 41 de La ley de Régimen Tributario
Interno pueblicada en el Registro Oficial 351-5 del 29 de diciembre del 2010, establece que los
contribuyentes cuya actividad econdmica sea exclusivamente la relacionada con proyectos
productivos agricolas, con etapa de credimiento superior a un ang, estaran exoneradas del anticipe
del impuests a la renta durante los periodos fiscales en los que no reciban ingresos gravados gue
sean originados de la etapa principal de cosecha.

Al 31 de diciembre del 2015, las plantaciones de la Compafiia se encuentran en etapa de
desarrallo, por 1o cual estd exenta del pags del anticipo minimo de impuesto a la renta.
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Ley Organica de Incentives y Prevencion del Fraude Fiscal: Mediants decrets Mo 539,
publicado en el Registro Oficial No, 407 ¢l 29 de diciembre del 2014, se axpide el "Reglamento a la
Ley Crganica da Incentivos 2 la Produccidn y Prevencitn del Fraude Fisca
establecen entre otras las siguientes reformas at Reglaments para la Aplicacién de la Ley Organica
de Régimen Tributario Inkarno:

,f
1",

mediante el cual, se

ampliacian del concepto de residencia fiscal para persenas naturales,

Impesician schre dividendos y anticipo de dividendo.

Condiciones bajo las cuales seran deducibles las remuneraciones ¥ beneficios sociales.
Condiciones para la deducibilidad de deteriora de los activos financieros correspondientes a
créditos incobrables.

Se establecen los plazos de armortizacion y los cases y condiciones para su deducibitidad.
Porcentaje maximo para la deduccion de los costos v gastos incurridos en promocidn v
publicidad de bienes v servicios, ¥ £asos en los cuales no serd aplicable este Iimite,

Limites v condicicnes para 's <deducibilidad del pago de regalias, servicios tecnicas,
administrativos y de consultoria, asi como la deducibilidad de los gastos de establecimiento o
puesta en marcha de operaciones.

Casos y condiciones para el reconacimiento de activos v pasivos por impuestas diferidos,
Modificacion de las reglas establecidas para la deduccion de los pages al exterior,
Madificacidn de la farma en la qJe se aplicard la tarifa de impuesto a la renta de sociedades
cuands la compasicion societaria correspondiente a paraisos fiscales o regimenes de menar
imposicion sea inferior al 50%,

Tarifa ¥ forma de determinar el impuestd a la renta schre la utilidad en la enajenacion de
derechos representativos de cagital u otros dereches,

Se madifica el articulo relative a las retenciones en la fusnte de impuesto a la renta por
pagos al exterior.

Se dispone la aplicacion de la retencién en la fuente de IVA sobre o5 pagos v adquisiciones
efectuadas por contribuyentes especiales a otros contribuyentes espeaciales,

CAPITAL SOCIAL

El capital autorizado, suscrito y pagado de la Compafia al 31 de diciembre del 2015 y 2014
comprende 135.000 participaciones acurnulativas e indivisibles de valor nominal LS41 cada una; a
continuacian se presenta un resumen de los accionistas:

Macizralidad Arciores %
Ccuatarana 10 528 81.57%
Virgarense Britarico 15,545 14 77%
Panamena 2,250 187
Ezpafio a 982 7 3%
EsacaJridense G25 0 40%
Colgmbiana 400 030%
Chileqa 270 0.20%
135.000 1008

13. APORTES PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES

Corresponden a aportaciones recibidas en afios anteriores por parte de los accionistas de la
Compania en efectivo.
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RESERVAS Y RESULTADOS ACUMULABDS

Reserva legal

Ce acuerdo con la legislacion vigente, la Comparia debe apropiar por lo menos el 10% de la
utilidad neta del afio a una reserva legal hasta que el salde de dicha reserva alcance el 509% del
capital suserits,  La reserva legal no estd disponible para distribucidn de dividendos, pera puede
ser capitalizada o utilizada para absorber perdidas.

[ mila de aplicacidn inicial “NIIF”

Los ajustes provenientes de la adopcidn por primera vezr de las Normas Internacionales de
Informacion Financigra "NITF® que se registraron en el patrimonio en la cuenta Resultadeos
acumulados, subcuenta "Resultados Acumulados provenientes de la adopeiGn por primera vez de
las "NIIF”, que generaron un salde acreedar, solo podrén ser capitalizades en la parte que exceda
al valor de las pérdidas acumuladas v las del Ultimo ejercicio ecandmico concluida, si las hubieren:
utilizado en absorber perdidas; o devuelts a Ios accionistas en el caso de liguidacion del
Fideicamiso,

Resul |

Los resultados (utilidades o pérdidas) de cada efercicio san incluides en este rubro, manteniendo
registros que permiten identificar su ejercicio de origen. Con |a aprobacion de la Junta General de
Accionistas y cumpliende las disposiciones normativas aplicables, las utilidades son distribuidas o
destinadas a reservas, mientras que las pérdidas se mantienen en Resultados acumulades o ce
compensan con la Reserva legal, Reserva de capital u otras resarvas y cuentas patrimeniales de
libre disposicidn de los accionistas,

COSTOQS ¥ GASTOS POR NATURALEZA

Los costes y gastos operacionales agrupados de acuerdo a su naturaleza son los siguientes:

2015
Gaslos Gastos
administrativos financieras Total

Senvicics prestades 134 - 134
Honorariog contablas 4 845 - 4 845
Honorarios y gastos [egales ¥.227 - 7227
Hongrarinos auditores 4 480 - 4,450
astcs bancarios Fi] - 75
Impuestos cudtas, tasas, contribuciones 4123 - 4.123
Varios gastos 863 - 963
Sumintstros de oficina 151 - 151
Website 1,183 - 1.183
Camisiphes pagadas - 21 281
Intereses pagados - 8 B

23.182 264 23,4491
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2014

Senvicins prestados
Honaranos contables
Honoraries y gastos legales
Homorarios alditores
zastos hancarios
Imruestos, cuctas, tasas, contribuciones
“arios gastos

Suministros de oficing
Website

Suscrpciones

Alenciones varas
Comisones pagadas
IMtereses pagados

UTILIDAD POR ACCION

Gastos Gastos
administrat'vos financieros Total

134 - 134

4.066 - 4 056
4783 - 4.783
5600 - 5.600

118 - 118

1845 3685

72 - 772

470 - 470

1008 - 1.008

51° - 511

128 . 128

- 27 27

- 142 142

21.285 21.454

169

La utiiidad por accion =e calcula dividiendo |2 atilidad neta del periodo para el promedio ponderada

de las acciones en circulacion durante dicho periodo. Al 31 de diciembre del

asciende a U5$1,87 v USSE2 22 respactiva

EVENTQOS SUBSECUENTES

rmente,

2015 y 2014

Entre el 31 de diciernbre del 2015 v la fecha de preparacion de estos estados financieros, no se
produjerch eventos que, en la opinidn de la Administracidn de la Compania, pudieran tenar un efecto
significativa scbre dichos estados finangieros, que no se hayan revelads en los mismos y gque

ameriten una mayar expasicion.

ik

Sr. Paul Palacias

Presidente







