
LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST] 5.A, 

Notas a los Estados Financieros 
Por el año terminado el 31 de diciembre del 2018 
(En dólares de los Estados Unidos de América) 

in INFORMACIÓN GENERAL 

LA VANGUARDIA FORESTAL [VANGUARFOREST] 5 A ("La Compañía”), fue constituida 
mediante escritura publico celebrada el 2 de mayo del 2011 en el cantón de Guoyoqui 
e inserta en el regustro Mercantil el 13 de mayo del msmo año, bajo el nombre de 
SEPAGUA SA En enero del 2013, la Superintendencia de Compañías Valores y 
Seguros del Ecuador autonzo el combio de denominación de SEPAGUA SA a LA 

VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST] $ A Mediante Resolución No SC-INMV- 

ONAR-14.0001673 del 21 de marzo del 2014 se encuentra mscrila en el Registro de 
Mercado de Valores como emisor privado del sector no hinonciero bajo el No 2014-2- 
0201287 

Lo actmdad prinerpal de la Compañía es el desarrollo y explotación agrícola en todas 
sus fases, desde su siembra culhvo de teca pora su posterior cosecha y, así como la 
explotacion de viveros forestales y madera en pe plantaciones, replante, trasplante, 
aclareo y conservacion de bosques y zonas forestales jen bosques naturales o en 
plantaciones forestales) 

  

En el año 2011 y 2013, lo Compañía adquiró 134 y 194 hectáreas de las cuales 
272 10 hectáreas de plantaciones de taco fueron sembradas en el año 2014 (113 48 
hectareas), 2013 [107 20 hectareas), 2012 (51 40 hectóreos), estas plantaciones se 
encuentran ubicados en la Provincia del Guayas, cantón Balzar y Palenque Al 31 de 
diciembre del 2018, la Compañia cuenta con 272 10 hectóreas de plantaciones de tecos 
en desarrollo para su futura vento 

El proyecto tiene una inversion aproximado de US$1 9 millones utilizadas en la compra 
de tierras, sembrío de teca, administracion agrícola, gastos administrativos y costos a 
incurnuse en lo troza de la madera 

La mformación contenido en estos estados financieros es responsabilidad de la 
Admuustración de la Compañía 

RESUMEN DE JAS PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

A continuacion, mencionamos las próchcas contables mas importantes que utilizó la 
Admimstración 

2.1. Declaración de cumplimiento 

Los estados hnancieros de lo Compañia al 31 de diciembre del 2018 han sido 
preparados de conformidad con la Norma Internacional de Información Financiera 
(NIIF), emitidos por el Consejo de Normas Intemacioncles de Contabilidad (JASB) 
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Moneda funcional 

La moneda funciona! de la Compañía es el Dólar de los Estados Unidos de America 
(US dolarj, el cual es la moneco de circulación en el Ecuador 

Bases de preparación 

Los estados financieros han sido preparados sabre las bases del costo histónco, el 
cual está basado generalmente en el valor razonable de la contraprestación dada 
en el misrcambro de bienes y servicios 

El valor razonable es el precio que se recibina por vender un achvo o el valor 
pagado para transferir un pasivo entre participantes de un mercado en la fecha de 
valoracion, independientemente de sí ese precio es directamente observable o 
estimado utilizando otra tecnico de valoración 

Al estimar el valor rozonoble de un activo o Un pasivo, la Compañía hene en cuenta 
los caractensticas del achvo o pasivo que los participantes del mercado tamarían 
en cuenta ol fijar el precio del aetvo o pasiva a la fecha de medicion. El valor 
razonable a efectos de medición y o de revelación en los estados Ínoncieros, se 
determino sobre una base de este hpo. excepto por las mediciones que tiene 
algunas similitudes con el valor razonable, pero no son su valor rozonable, tales 
como el valor neto de realización de la NIC 2 o el valor en uso de la NIC 36 

Adicionalmente, a efectos de mformación hnonciera, las mediciones efectuados a 
valor rozonoble se clasihcon en el nivel 1, 2 o 3 con base en el grado de 
importancia de los insumos para la medición del valor razonable en su totolidad, 
los cuales se describen a contmuación 

Nivel 1. Son precios conzados (sin ajustar] en mercados achwos para activos o 
pasivos identcos que la entidad puede acceder a la fecha de medición 

Nivel 2, Insumos distintos a los precios conzados incluidos en el Nivel 1 que sean 
observables para el achivo o paso ya sea directa o mdrectomente 

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

Los importes de las notas a los estados hnoncieros estan expresados en LS dólores 
completos, excepto cuando se especifique lo cantrario 

A continuacion, se describen las principales políticas contables adoptadas en la 
preparacion de estos estados financieros 

Propiedades y equipos, peto 

241 Medición en el momento del reconocimiento- Se miden miciolmente por su 
costo, y comprenden su precio de adguricion mas todos los costos 
directamente relacionados con la ubicación y la puesta en condiciones de 
funcionamiento 
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2.42 Medición posterior al reconocimiento: 

Modelo del costo 

Despues del reconocimiento micial, las propiedades y equipos son 
registradas al costo menos la depreciación acumulado y el importe 
acumulado de las perdidas de deterioro de valor 

Los gastos efectuados como reparaciones y montenimientos de vehículo, 
equipos, elc que no mejoran y alargan la vida útil del actvo como tol, se 
cargan ol gasto según se incurren 

2.43 Métodos de depreciación -vidas útiles - El costo de propiedades se deprecia 
de acuerdo con el método de línea recta La vida util estimado y el método 
de depreciación son revisados ol finol de cada oño, siendo el efecto de 
cualquier cambio en la estmacion, es registrado sobre una base 
prospectiva 

2.4.4 Renro o venta de propiedades y equipos - La utlidad o pérdida que sona 
del rento o venta de una parido de propiedades y equipos es calculada 
como lo diferencia entre el precio de venta y el valor en líbros del achvo y 
reconocido en resultados 

Activos biológicos 

Los plontaciones de teco y grupos de bosque ttenen un ciclo establecido de 20 años 
paro la primero rotación y a portr de ella 12 oños, se miden en el reconocimiento 
snictal y en cada fecha de reporte a su valor razonable menos los costos de cosecha 
y gastos de traslado hasta el punto de venta de forma separada de los terrenos. 

La medición de los activos biológicos ol valor rozonable se basa en el valor presente 
de los flujos futuros esperados, el cual es determinado por la Administración de la 
Compañía Lo expectativa del valor presente de los flujos futuros esperados incluye 
los Aujos de efechvo de operaciones continuas sobre plones de core finol de teca, 
considerando variables tales como precios de teca, tasas de descuenta, costos de 
mantenimiento, volómenes de cosecha, mantenimiento, Iransporte, entre olros, las 
cuales son revisadas periodicamente para asegurar su vigencia y representobvidad 
por medio de parcelas de crecimiento 

Los activos biológicos que estén físicamente en la herro se reconocen y miden a su 
valor razonable por separado de los terrenos, estos últmos se presenton en 
propiedades y equipos netos 

Al cierre de cado período, el efecto del crecimiento natural de las plantaciones 
forestales, expresado en el valor razonable menas los costos estimados en el punto 
de venta, se reconocen en base a estudios técnicos realizados por profesionales 
independientes. El mayor o menor valor resullonte se registra en el estado de 
resultados 
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Inversiones permanentes 

La Compañía mede su inversión permanente al costo Los dividendos procedentes 
de uno asociada se reconocen en los resuliodos del año cuando surja derecho a 
recibirlo Al 31 de diciembre del 2018, los acciones montenidas en Ecowood S A 
ascienden a US$1,750 a un valor nominal de US$1 00 cado una 

Asociada Es aquella entidad en la cual la Compañia ejerce milvencia signiicabva, 
pero na implica un control o control conjunto, por medio del poder para porhcipar 
en las decisiones relacionadas con las politicos hnoncieras y operativas de la 
compañía en la que se invierte 

Impuestos 
El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta por 
pagar corriente y el impuesto diferdo 
2.7 1. Impuesto comente. - Se basa en la utilidad gravable (Inbutaria) registrada 

durante el año. La uhlidad gravable difiere de la utilidad contable, debido 
a los partdos de ingresos o gastos imponibles o deducibles y partidas que 
no serán gravables o deducibles El paswo de lo Compañía por concepto 
del impuesto cormente se calcula utdizando los tosos fiscales oprobadas al 
Hnol de cado periodo 

  

2.7.2 Impuestos diferidos - Se reconoce sobre las diferencias temporanos 
determinadas entre el valor en libros de los achvos y pasivos incluidos en 
los estados financieros y sus bases fiscales Un pasivo por impuesto difendo 
se reconoce generalmente para todas las diferencios temporarios 
¡mpomibles 

Un octvo por mpuesto diferido se reconoce por todas las diferencias 
temporanos deducibles, en la medida en que resulte probable que la 
Compañía disponga de utilidades grovobles futuras contra las que se podría 
cargar esas diferencios temporarias deducibles 

El importe en libros de un activo por impuestos diferidos debe someterse a 
revisión al final de cada período sobre el que se nforme y se debe reducir, 
en la medido que estime probable que no dispondrá de suhciente utilidad 
gravable [inbutaria), en el futuro, como para permihr que se recupere la 
totalidad o una parte del activo 

2.7.3 Impuestos corrientes y diferidos - Ss reconocen como ingreso o gasto, y son 
incluidos en el resultado, excepto en lo medida en que hayan surgido de 
una transacción o suceso que se reconoce fuera del resultado ya sea en otro 
resultado integral o directamente en el patrimonio, en cuyo caso el impuesto 
también se reconoce fuera del resultado, o cuando surgen del registro inicial 
de una combinación de negocios Ademas, los pasivos por impuesto diferdo 
o se reconocen s: la diferencia temporal surge del reconocimiento inicial 
de la plusvalía 
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Provisi 

Se reconocen cuando la Compoñía tene una obligación presente (ya sea legal o 
¡mplícita) como resultado de un suceso pasado, es proboble que la Compañía tenga 
que desprenderse de recursos económicos, pora cancelar la obligación, y puede 
hacerse una estimación hable del importe de la obligación 

El importe reconocido como provisión debe ser la mejor eshmación del desembolso 
necesario para cancelar la obligación presente, al hnal de coda período, teniendo 
en cuenta los nesgos y las incertidumbres correspondientes 
e sms, 

Se calculon al valor razonable de la contrapresiación cobrada o por cobrar, 
temendo en cuenta el importe estmado de cualquier descuento, bomficación o 
rebaja comercial que la Compañia pueda otorgar 

2.9.1 Ganancia en valucción de activos biológicos.» Se registra anualmente en 
base a la valoración de las plantaciones de teca Al cierre de cada período, 
38 registro como ingresos el valor resultante del crecimiento natural de los 
plantaciones, expresado en el valor razonable menos los costos estimados 
en el punto de venta, ver Nota 4 

2.9.2 Ingresos por raleo - Cuando el resultado de una transaccion involucre la 
venta de madera por concepto de raleos, siendo una actividad silvicultural 
básica dentro del giro del negocio en sus tres fases y pueda ser estimado 
con habilidad, ver Nota 10 

ta Compoñía reconoce ingresos de achvidades ordinarias asociados con la 
transacción, por referencia al grado de terminación de la transccción al final 
del periodo sobre el que se informa El resultado de una tronsacción puede 
ser estimado con fiobilidod cuando se cumplan todas los condiciones 
siguientes (0) El importe de los ingresos de actividades ordmonas pueda 
medirse con fiabilidad, (b) Es probable que la entelad obtenga los beneficios 
economicos dervados de la transaccion, (e) El grado de termmacion de la 
transaccion, al final del periodo sobre el que se informa, pueda ser medido 
con habilidad y (d) Los costos mcumdos en la transaccion, y los costos para 
completarlo, puedan medrrse con fiabilidad 

Cuando el resultado de la transacción que involucre la prestacion de 
servicios no pueda eshmarse de forma hable, la entidad reconocerá los 
ingresos de achvidades ordmanos solo en la medida de los gastos 
reconocidos que se consideran recuperables 

2.9.3. Intereses - Son registrados sobre una base de tempo, con referencia al 
copitol pendiente y a la tasa de interés efectivo aplicable, la cual es la tasa 
que iguala los lujos de efectivo futuros estimados a lo largo de la vida 
esperada del instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo 
más corto, con el importe neto en libros en el reconocimiento micial, Ver 
Nota 10 
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2.10 Costos y gustos 

2.11 

Se registran al costo historico y se reconocen a medida que son incumidos, 
¡ndependientemente de la fecha en que se hayo realizado el pago, y se registran 
en el perrodo más cercano en el que se conocen 

Compensación de saldos y transacciones 

Como norma general en los estados financieros no 58 compenson los achvos mi 
pasivos, tampoco los Ímgresos y gastos, salvo aquellos casos en que la 
compensación seo requerida o permitida por alguna norma y esta presentación sea 
el reñejo de la esencia de la transocción 

Sola se compensan entre sí y, consecuentemente, se presentan en los Estados 
Financieros por su importe neto, los saldos deudores y ocreedores con origen en 
transacciones que, contractualmente o por exigencia de una normo, contempla lo 
posibilidad de compensación 

Los ingresas y gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por una 
norma legal contemplan la probabilidad de compensacion y la Compañía hene la 
intención de liquidar por su importe neto o de realizar el ochvo y proceder al pago 
del posivo de forma simultánea se presentan netos en resultados 

2.12 Instrumentos financieros 

Los achvos y pasivos financieros se reconocen cuando la Compoñía pasa a formar 
porte de las disposiciones contractuales del instrumento 

Los achvos y pasivos financieros se miden micialmente al valor rezonable Los costos 

  

de transacción que son directamente atribuibles a la adquisición a emisión de 
activos y pasivos financieros se agregan o deducen del valor razonable de los 
achivos 0 pasivos hmancieros, cuando sea opropiado, al momento del 
reconocimiento wmicial 

2.12.1 Activos fingncioros- Se clasifican dentro de las siguientes categorías 
efechwo y bancos, cuentas por cobrar, aceranes y parteipociones los cuales 
se miden al costo amortizado uhlizando el método de la tasa de interés 
efeciva Lo clasificación depende de la naturaleza y proposito de los 
actyos financieros y se determuna al momento del reconocimiento inicral 

Todas los compras o ventas regulares de activos fingncioros son reconocidas 
y dadas de baja a la fecha de lo transacción Las compras o ventas 
regulares son lodas aquellas compras o ventas de actos Ímoncieros que 
requieran lo entrega de achvos dentro del marco de hempo establecido por 
una regulación o ocuerdo en el mercado 

ESPACIO EN BLANCO 
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Método de la tasa de interés efectiva. factivo financiero): Es un método de 
cólculo del costo amorizado de un instrumento financiero y de imputación 
del ingreso financiero a lo largo del período relevante Lo tasa de interés 
efechva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo 
por cobrar o por pagar eshmados [icluyendo comisión, puntos básicos de 
intereses pagados o recibidos, costos de transacción y otras primas o 
descuentos que estén incluidos en el cálculo de la lasa de interés efectiva) a 
lo largo de la vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea 
edecuado, en un período mas corto, con el importe neto en libros en el 
reconocimiento wucial 

Efectivo y bancos” Incluye aquellos achvos financieros liquidos 

Cuentas por cabrar.- Son activos financieros no derivados con pagos fijos o 
determmables, que no colzon en un mercado achvo e incluyen cuentas por 
cobrar, anhicipo a proveedores, trabajadores y otros cuentos por cobrar, las 
cuales son registrados a su valor razonable y se clasifican en activos 
comentes El penodo de crédito promedio que otorga la Compañia a sus 
clientes es de 60 días 

Después del reconocimiento inicial, a volar razonoble, se miden al costo 
omorzodo uhhizando el método de la tasa de interes efectivo, menos 
cuolquier deterioro 

La Administración de la Compañía no considera la constitución de una 
provisión por incobrabilidad para reducir el saldo de cuentas por cobrar a 
su valor de probable realización, ya que estas son cobrados en un tiempo. 
menos a 30 días 

  

Otros octivos financiaros.- Son reconocidos imicialmente al costo y para el 
reconocimiento posterior se miden ol costo amortizado bajo el metodo de la 
tasa de interés efechva 

Los activos financieros se presentan en activos no comentes, excepto 
aquellas con vencimientos originales infenores e 12 meses a parhr de la 
fecha del estado separado de suluación hnanciera, que se presenton como 
achvos corrientes. 

La Compañía clasifica dentro de la cotegoria de "otros achvos hnancieros” 
las cuentas por cobrar de largo plozo otorgados a compañías relacionadas 
y tercero La clasificación depende del proposito con el que se adquirieron 
los instrumentos financieros La Administración de la Compañia determma 
la clasificación de sus instrumentos financieros en el momento del 
reconocimiento inicial 

Deterioro de activos financieros al costo amortizado- Un acto financiero 
estara deteriorado cuondo existo evidencia objetva del deterioro como 
consecuencia de uno o mos eventos que hayan ocurdo después del 
reconocimiento inictal del acto y los flujos de efectivo futuros estimados del 
achwo financiero se han visto afectados 
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Entre la evidencia objetva de que una cartera de cuentas por cobrar podria 
estar detenorada se podria incluir la experiencia pasada de la Compañía 
con respecto al cobro de los pagos, un incremento en el numero de pagos 
otrasados en la cartero que superen el periodo de días de vencimiento 
promecho, ast como cambios observables en las condiciones económicas 
locales y nacionales que se relacionen con el incumplimiento en los pagos 

Para llos achvos financieros registrados al costo amortizado, el importe de 
lo pérdida por deterioro de valor es la diferencia entre el importe en bros 
y el valor presente de los flujos futuros estimados del activo, descontados a 
la toso de interes efectiva origual del activo financiero 

El importe en libras de las cuentas por cobrar se reduce por la pérdida por 
deterioro a través de una cuenta de provisión Cuando se considera que 
una cuenta por cobrar es incobrable, se elimma contra la cuenta de 
provisión La recuperacion posterior de los montos previamente eliminados 
se convierte en crédrtos contra la cuenta de provisión 
Los cambios en el importe en libros de la cuenta de provisión se reconocen 
sn el estado del resultado del penado 

Baja de un activo financiaro.- Lo Compañía da de baja un activo financiero 
unicamente cuando expiran los derechos contractuales sobre los flujos de 
efecto del actwo financiero, y transhere de manera sustancial los nesgos y 
beneficios inherentes a la propiedad del acto financiero 

2 12.2 Pasivos financieras. - Los mstrumentos de deuda son clasificados como 
pasiwos hnancieros de conformidad con la sustancia del acuerdo 
contractual 

Los pasivos financieros se clasifican como pasivo comente a menos que la 
Compañía tengo derecho incondicional de drieri el pago de la obligación 
por lo menos 12 meses después de la fecha del estado de siuacion 
financiera 

Método de la tasa de interás afechva (pasivo financiero).- Es un método de 
coleulo del costo amortizado de un pasivo fnanciero y de imputación del 
gasto financiero a lo lorgo del periodo relevante La tasa de interés efectiva 
es la tose de descuento que ¡iguala exactamente los lujos de efectivo por 
cobrar o por pagar (mcluyendo todos los honorarios y puntos pagados o 
recibidos que forman parte de lo tasa de interés efechva, los costos de 
transacción y otras primas o descuentos] estimados a lo largo de la vida 
esperada del paso financiero (o, cuando sea adecuado), en un periodo 
más corto con el importe neto en libros en el momento de reconocimiento 
amicial 
La determinación de la tasa de interés efectiva se realizará para aquellas 
cuentas por pagor con vencimiento mayor a 365 dios, siempre que su efecto 
sea material 
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.- Son posivos financieros, no derivados con pagos hos 
o determiables, que no colzan en un mercado actwo Se clasifican como 
pasivos comentes. Después del reconocimiento inicial, a valor rozonabla, 
se mden al costo amortizado 

Baja de un pasivo financioro- La Compañía dará de baja en cuentas un 
pasivo hmanciero s, y solo sí, expiron, concelan o cumplen sus obligaciones 
la diferencia entre el importe en libros del posvo Ímanciero dado de baja 
y la controprestacion pagada y por pagar se reconoce en el resultado del 
periodo 

Estimaci 

La preparación de los presentes estados financieros en conformidad con (NHFj 
requiere que la Administración realice ciertos estimaciones y establezca algunos 
supuestos inherentes a la achvidad económico de la entidad, con el propósito de 
determinar la valuación y presentación de algunas partidas que forman parte de los 
estados financieros. 

En opinión de la Administración, tales eshmaciones y supuestos estuvieron basados 
en la mejor uhlización de la información disponible al momento, los cuales podrían 
llegar a diferir de sus efectos finales 

Las eshmaciones y (uicios subyacentes se revisan sobre una base regular Los efectos 
de los cambios en estimaciones contables surgidos de estas revisiones se reconocen 
en el período de lo revisión y períodos futuros si el cambio electa tanto al período 
actual como a períodos subsecuentes 

  

Durante el año en curso, la Compañía ha evaluado la aplicación de las siguientes 
modificaciones a las NIlF emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de 

Contabilidad [LASB), y que fueron mandatoriomente efectivas a part del 1 de enero 
del 2018 o postenormente 

IMPACTOS DE LA APLICACIÓN DE LA NIF 9 INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

En el año en curso, la Compoñía ha evaluado y aplicado la NIIF 9 Instrumentos 
Financieros (revisada en julio de 2014) y las enruendas consecuentes en relación 
con otras NIIF que son efechvas durante un periodo anual que comience en o 
después del 1 de ensro de 2018. Las disposiciones transitorias de la NIlF 9 permite 
a una entidad no reexpresor mformacrón comparativa en los casos que aplique y 
de acuerdo a disposiciones expresas de la Administracion con respecto a la 
closificacion y medicion de instrumentos financieros 

ESPACIO EN BLANCO 
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Adicionalmente, la Compoñía ha evaluado las modificaciones consecuentes a la 
NIF 7. Instrumentos Financieros Revelaciones que fueron aplicados a las 
revelaciones de 2018 y al período comparativo concluyendo que no existe impacto 
significatwo y/o ayustes adicionales que reolizarse en los estados financieros 

la NUF 9 introduce nuevos requisitos para 

1) La clasificación y medicion de activos y posivos financieros, 

2) Deterioro de los actos financieros, y 

3) Contobilidad general de coberturas 

Lo clasificación y medición de los activos financieros 

La fecha de la aplicación inicial (as decr, la facho en que la Compañía ha evaluado 
sus activos y pasivos financieros exisientes en terminos de los requerimientos de la 
NIF 9) es de 1 de enero de 2018 Por consiguiente, la Compañía ha evaluado la 
aplicacion de los requerimientos de la NIF 9 a instrumentos que continúan siendo 
reconocidos al 1 de enero de 2018 y que no ha aplicado los requerimientos a los 
instrumentos que ya hon sido dados de baja al 1 de enero de 2018 lo 
Administracion concluye que del analisis no hay ajustes materiles que reolhzar en 
los estodos financieros al 31 de diciembre del 2018 

Se requiere que todos los achvos financieros que estan dentro del alcance de la 
normativa NIF 9, se midan posteriormente « su costo amorizado o al valor 
razonable considerando como base el modelo de negocio aplicado por la 
'Compoña para la gestión de los achvos financieros y los característicos de flujo de 
efectivo contractuales de los activos linancieros 

Específicamente 

Instrumentos de deudo que se mantienen dentro de un modelo de negocio cuyo 
objenvo es recibir los Rujos de efectivo contractuales, y que los referidos Flujos 
son unicamente pagos del prneipal (capital) e intereses sobre el importe de 
capital pendiente, se miden posteriormente al costo emortizado, 

Instrumentos de deuda que son mantenidos dentro de un modelo de negocio 
cuyo objetivo es a la vez, obtener los flujos de efectivo contractuales y vender 
los instrumentos de deuda, y que hene flujos de efectivo contractuales que son 
únicamente pagos del capital e intereses sobre el importe principal pendiente, 
postenormente se miden a valor razonable con cambios en otro resultado 
integrol “FVORI", 

Todos las demás inversiones en instrumentos de deuda o patrimonio 
posteriormente, se miden a su valor razonable con cambios en resultados “FVR” 
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A pesar de lo indicado antenomente, lo Compoñía puede hacer lo elección / 
designación irrevocable en el reconocimiento imcial de un achvo financiero 

Lo Compañia puede optar wrexocablemente a presentar cambios posteriores en 
el volor razonable de un instrumento de patrimonto que no es montenida nu para 
negociar, m como contraprestación conhngente reconocida por un adquirente 
en una combinacion de negocios en otro resultado integral, y 

  

La Compañía puede despgnar irrevocablemente una inversión en un instrumento 
de deuda que cumple con los erilenos para ser medida a costa amartizado o 
PYORI, para ser medido a FYR, s al hacerlo ehmina o reduce significalwomente 

uno osimelia contable 

En el año en curso, la Compañía no ha designado ninguna inversión de deuda que 
cumpla los cntertos de medición del costo amorhzado o FVORI, para ser medido 9 
PYR 

Cuando se da de baja una inversión de deuda medido a FVORI, la ganancia o 
perdida acumulada previamente reconocida en otro resultado integral, se 
reclastficará del patrimonio al resultado del año como un ajuste de reclassficación 

Cuando una versión de patumomo designada a ser medido a FVORI se da de 
baja, la ganancia o pérdida acumulado previamente reconocida en otro resultado 
«ntegral es transfendo postenormenta a los resultados acumulados 

los instrumentos de deuda que se miden posteriormente al coste amortizado o al 
FVOR] están sujetos a datercoso 

La Administracion de lo Compañíe revisó y evaluó los activos financieros existentes 
al 1 de enero del 2018 basados an los hechos y cucunstoncias que existían en esa 
fecha, y concluyeron que le aplicación mcial de la NIIF 9 no ha tenido mpactos 
mtenoles sobre los actwos financieros de lo Compañía en cuanto a su clasificación 
y medición 

Deterioro de las activos financieras 

En relación con el deterioro de los ochvos financieros, lo NIF 9 requiere un modelo 

de pérdida de credito esperado (PCE] en lugar de un modelo de perdida de credito 
mcumdo aplicado bajo NIC 39 El modelo de pérdida esperada de crédito requiere 
que la Compoñca tome en cuenta las pérdidas de crédito esperadas y los cambios 
en esas pérdidas de crédito esperados al cierre del ejercicio para reflejar los 
cambios en el sesgo de crédiio desde el reconocimiento inicial de fos actwos 
financieros En olas pulabras, ya no es necesario que un svento de perdida hoya 
ocumdo pora que las perdidas credincias sean reconocidos 

Específicamente, la NUF 9 requiere que la Compañía reconozco una provision paro 
incobrables por las pérdidas de crédio esperados en 
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(1) Inversiones de deuda medidos a su costo omortzado o al FVORI, 

(2) Arrendamientos por cobrar, 

(3) Cuentas por cobrar y activos de contratos, y 

(4) Contratos de garantía financiera o la que se oplican los requerimientos de 
detenoro de la NIIF 9 

En particular, lo NIF 9 requiere que la Compañía mida la provisión pora perdidas 
de un instrumento financiero a Un importe igual a las perdidas de crédita esperadas 
durante tada la vid del instrumento, sí el riesgo de crédito de ese instrumento 
financiero ha aumentado sigmhcahvamente desde su reconocimiento imiciol, o si el 
instrumento Financiero es un achva financrero adquindo u originado con detenoro 
Sin embargo, sí el riesgo de credito de un instrumento financiero no ha aumentado 
sigmificotvamente desde el reconocimiento micial [salvo para un activo financiero 
adquindo u originado con deterioro), la Compañía esto obligado a medir la 
asignación de la pérdida de ese mstrumento financiero a un importe igual a la 
pérdida esperada en 12 meses La NIIF 9 también requiere un enfoque simplificado 
para la medicion de perdidas por un importe igual a la vida de las cuentas por 
cobrar, actos de contratos y arrendamiento por cobrar en ciertas circunstancias 

La Admiustración ha evaluado los criterios para el análsis y aplicación del deterioro 
de los achvos financieros y concluyeron que no existen ajustes motenales que deban 
regutrarse en los estados hnancieros de lo Compañía por el oño terminado el 31 
de diciembre del 2018 

La clasificación y medición de los pasivos financieros 

Un cambio sigmficalwo fus introducido por la NIF 9 en la clasificacion y medición 
de posvos financieros relscionado con la contobilización de los cambios en el valor 
razonable de un pasivo fnonciero designado como a FVR atribuible o cambios en 
el nesgo de credito del emisor 

Especificament, la NIF 9 requiere que los cambios en el valor razonable del pasivo 
financiero que seo aibuible a combios en el nesgo de crédito de ese pasivo se 
presente en otro resultado mtegral, a menos que el reconocimiento de esos efectos 
cree o meremente la asimetnio contable en el resultado del año Los cambios en el 
valor rozonable de un pasivo financiero que sea otubuible al nesgo de crédito de 
ese pasivo, no seran reclosificados posteriormente al resultado del año, simo que son 
transferidos directamente o resultados acumulados cuando el pasivo financiero es 
dado de bajo Previamente, bajo NIC 39, el importe totol de los cambios en el valor 
rozonable de los pasivos financieros medidos a FYR se presentaba en resultados del 
año 

La Administración de la Compañía revisó y evalvó los pasos financieros existentes 
al 1 de enero del 2018 basados en los hechos y circunstancias que existian en esa 
fecha, y concluyeron que la aplicacion micial de lo NIF 9 no ha tenido impactos 
moteles sobre los pasivos financieros de la Compañra en cuanto a su clasificacion 
y medición 

22



Contabilidad general de coberturas 

Los nuevos requisitos de contabilidad general de cobertura mantienen los fres hpos 
de contabilidad de cobertura Si embargo, se ha introducido una mayor flexibilidad 
o los tipos de Iransacciones elegibles paro la contabilidad de cobertura, amphando 
especificamente los hpos de instrumentos que cumplen los requisitos para los 
instrumentos y los pos de componentes de riesgo de elementos no financieros que 
son elegibles para la contabilidad de cobertura Además, la prueba de efectividad 
ha sido sustituida por el principio de “relación económica” La revaluación 
retrospectua de la efectividad de lo coberturo yo ne es requerida También se han 
miroducido mejoras en los requerimientos de revelacion sobre las actividades de 
administración de riesgos de la Compañía 

En el evento que la Compañía tengo transacciones relacionadas con lo contabalidad 
de coberturas y de conformidad con la NIIF 9, las ganancias y pérdidas de cobertura 
serán reconocidos como un apuste al saldo en libros micial de los parhdas cubiertas 
no hnoncteras layuste de la base) 

De acuerdo con las disposiciones transitorias de la NIF 9 pora le contabilidad de 
coberturas, la Compañía ho evolvado la aphcocion de tos requisitos de la NIF 9 y 
no se identificaron transacciones relacionadas con este hpo de tratamiento contable 
que se denven en ajustes en los estados financieros por el año terminado el 31 de 
diciembre del 2018 

IMPACTO DE LA APLICACIÓN NIF 15 INGRESOS PROCEDENTES DE 
CONTRATOS CON LOS CUENTES 

La Compañía ha aplicado la NIF 15 de ingresos procedentes de contratos con los 
chentes (modificada en abr! de 2016] que es de aplicación obhgalona durante el 
periodo anual que mias en o después del 1 de enero de 2018 Lo NIF 15 mtroduce 
un enfoque de 5 pasos para el reconocimiento de mgresos Una orientacion mas 
prescriptiva se ha añadido en la NIF 15 pora hacer frente a slucciones espectficos 

La NIF 15 utliza los termos "actwo de contrato" y "pasivo de contrato" para 
describir lo que más comunmente se conoce como “Ingresos devengados” e 
“mgresos diferdos”, sin embargo, la Norma no prohíbe que una entidad uhlce 
descripciones altemativas en el estado de situación Ínonciera La Compañía ha 
adoptado la terminología utilizada en la NIF 15 paro desenbir estos saldos en los 
casos que se presentaren El termino ingreso difendo se unliza con respecto a los 
saldos de las subwenciones del Gobrno que son susceptibles de revelación y no 
estan dentro del olcanee de la NIF 15 

Las políicas contables de la Compañía pora sus diferentes hipos de ingresos se 
descnben en detalle en la Nota 10 a los estados financieros Ademas de 
proporcionar revelaciones mas extensos para los Iransacciones de ingresos de la 
Compañío, la aplicación de la NIF 15 no ha tenido un impacto malerial en la 
posición hmonciero y / o el desempeño hnanciero de la misma 
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A la fecha de aprobacion de los estados financieros, la Compañía no ha aplicado 
los siguientes Normas Intemacionales de Informacion Financiera [NIF] nuevas y 
revisados que han sido emitidas en razón que no son aún efectos 

Efectiva a partir de 
pertodos que icion 

NIE Titulo eno 

Modificaciones a la Características de prepago con Enero 3, 2019 
NIF 9 compensación negotva 

Modihcaciones a la Participaciones de largo plazo Enero 1, 2019 
NIC 28 en asociadas y negocios 

conjuntos 

CINHF 23 Lo incertidumbre frente o los Enero 1, 2019 
trotamientos del impuesto a las 
ganancias 

Mejoras anuales Enmiendas a la NIF 3, NIF 11, Enero 1, 2019 
las NIF Ciclo NIC 12 y NIC 23 
2015-2017 

[* ] Efectivas a parte de periodos que inicien en o despues de la fecha indicada 
Se “permite la aplicacion anticipada de estas normas nuevas y revisadas 

lo Administracion de la Compañía no preve que la aplicación de estas 
modificaciones en el futuro tenga un impacto significativo en los estados financieros 

3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS 

Mantenidos hasta el vencimiento. 
Pagare, ver Nota 12 
Acciones 

Dispombles para la venta 
Obhigaciones 
Títulos 

Bonos 

Totol 

31/12/2018 31/12/2012 

183,200 84,711 
- 140,870 

97,146 110,363 
25,780 
44,649 

280346 406372 
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AJ 31 de diciembre del 2018 

+ Documentos mantenidos hasta el vencimiento, incluye pogarés mantenidos con la 
Compañia relacionada PMZP Holding SA por un valor de US$183,200 
respectivamente, a una tasa del 4% vencimiento en abri! y junio del 2019 

+ inversiones dispombles para la vento, incluye principalmente obligaciones de 
Electrocable 5 A y Artes gráficos Senefeler SA por un importe de US$39,375 y 
US$17,500, a una tosa entre el 8% al 8 25% y vencimiento en los años 2024 y 
2019, cabe mencionor que estas por encontrarse en Mercado de Valores son 
vendidos en un periodo menor a un aña, razón por lo que se mantienen registrados 
dentro de la clasificación de activos corrientes 

Un detalle de los otros activos financieros es como sigue 

Tipo de Plazo 
documento — Emprasa Desde Hasta Tasa 11/12/2018 

Pogare PMZP HoldmgS A 06/06/2018 01/06/2019 4% 39 500 
Pagaré PMZP HoldingS.-A 19/04/2018 14/04/2019 — 4% 24,500 
Pogura PMZR Holding S.A 19/04/2018 14/04/2019 — 4% 20,000 
Pogoré PMZP Holding S.A 08/06/2018 01/08/2019 — 4% 20 000 

Pagare PMZP Holding S.A 06/06/2018 01/06/2019 — 4% 20,000 
Pogare PMZP Holding S.A 06/06/2018 01/06/2019 — 4% 20,000 
Pogará PMAZP Holdirg 5.5 19/04/2018 14/04/2019 — 4% 19,600 

Pogare PMZP Holding S.A 06/06/2018 01/06/2019 4% 19,500 
Obligaciones. Electtacables CA. 14/03/2018 14/09/2024 800% 39,375 
Obligaciones — Senfelder CA 14/08/2015 14/08/2020 825% 17 500 
Obligaciones > Sumesa S.A. 29/06/2018 29/06/2023 800% 9750 
Obligaciones Rosodo S.A 05/09/2018 05/09/2025 850% 9.000 
Obligaciones Rosado S A 20/04/2018 20/04/2021 700% 6.000 
Obligaciones TIA S.A 05/09/2018 05/09/2025 825% 4821 
Obligaciones Plasiltso SA 18/11/20l6 18/11/2020 800% 4000 
Obligaciones IA S.A 20/04/2016 20/04/2021 825% 3500 
Obligaciones MobiolS A 02/09/2014 02/09/2019 825% 2000 
Obligaciones Senfeldar C A 14/08/2015 14/08/2019 800% 200 

Total 280346 

El movimento de Diros ochos financieros, se presenta a continuación 
2018 

Mantentdos al Dispombles 
yencipiento — porala venta 

Saldo al inicio del año 225,580 180,791 

Adiciones 119,773 93,774 
Ventos (147,73) (70,429) 
Cobros 4.680] 1106.990) 

Saldo al hnal del año 183.200 97.146 
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2017 
Mantenidos al — Disponibles 
vencimiento para la venta 

Soldo al micio del año 237 555 258,619 

Adiciones 104,069 78,357 
Ventas f105,000) 130,245) 
Cobros -11Los4 125.939) 

Saldo al final del año 225,580 180.792 

ACTIVOS BIOLÓGICOS 

Los octivos biologicos de la Compañía estan compuestos por plantaciones forestales La 
Compañía posee 272 10 hectareas de plantaciones forestales de teca localizados en la 
provincia del Guayas, canton Bolzar y Palenque, sembradas en los años 2014(113 48 
hectáreas), 2013 (107 2 hectareas), 2012 [51 4 hectareas] 

La cosecha de plantaciones tiene como destino exportacion total y en menor medida a 
terceros por concepto de raleos. La Compañía prevé generar ingresos por concepto de 
venta de modera de teca por un mporte de US$54 millones por el total de hectóreas de 
plantaciones 

31/12/2018 31/12/2017 

Plantaciones (1) 3,941,883 3,888,701 
Servicios 522,172 397,421 
Mantenimiento 66,244 61,319 
Transporte 1,121 1,121 
Siembra y viveros 11,173 11,173 
Otros 

Total 

——59.273 359.273 

ás60Lgés 4412008 
Los movimientos de actwos biologicos fueron como siguen 

Soldo al inicio del año 

Adiciones 
Ganancia en el vofor rezonoble (1) 

Saido al nal del año 

2018 2017 

4,419,008 4,203,765 

129,675 69,591 
—33.183 145652 

AS0L8G6 41419008 

(1) AL 31 de diciembre del 2018, los plantaciones estón registradas o su valor 
razonable en US$4,6 mllones (US$4,4 millones en el año 2017), los parámetros 
vilizados para su determinación incluyen principalmente el precio estimado de 
venta por metro cúbico de madera a la fecha del corte y su volumen 
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Lo Administración de la Compañía se encarga de actualizar las estimaciones 
cada año partiendo de un precio histórico e informacion técnica proveniente de 
las parcelas de crecimiento del volumen de la madera. En el evento que 
fluctuaciones del mercado origen variaciones en los supuestos para el cálculo 
del valor razonable de las plantaciones se procederá a revisar los parametros, 
tales como la tosa de descuento, porcentaje de variación de precios, volumen 
estmodo de rendimiento por hectareas y costo del corte final 

Un detalle de las estaciones considerados por la Compañía es como siguen 

2018 2017 

Tasa de descuento 11 83% 14% 
Porcentaje de vonación de precio 3 50% 5 00% 
Costo de corte hnal 25% 25% 
Volumen eshmado de rendimiento por hectáreas 165 m3 180 m3 
Valor razonable por hectareas Us$16,912  US$16,240 

  

+ Tasa de descuento, Al 31 de diciembre del 2018, lo Compañía efectuó un 
cambio en la estimación de la tasa de descuento aplicada para la medición 
del volor razonable de las plantaciones que se venía reconociendo a partir 
del año 2011 con la adopción de los Normas Internacionales de 
Información Fmanciera (NIF) 
Durante el año 2018 y futuras estimaciones la tasa de descuento aplicable 
por la Compañía para el proyecto corresponde a la tasa activa efectiva 
maxima de los créditos productos para Pequeñas y Medianas Empresas — 
Pymes, determinado por el Banco Central del Ecuador (BCE) en 11 83% a 
diciembre 2018, esto debido a la situación de recesion y ajuste fiscal por 
la que atraviesa el pais se ha alterado así lo taso de nesgo pais 

Hasta el año 2017, la tasa se determinaba en base al madelo de valoración 
de actwos financieros denominada en inglés Capital Asset Pricing Model 
1CAPM), representando el retorno esperado por los ccciomistos sobre la 
inversión reolizada 

Paro ellos se conuderó lo tasa de libre riesgo, Bela sn apalancamiento, 
rendimiento promedio del mercado e indicador de nesgo país, EMBÍ 
Ecuador 

+ Proyección del incremento en el precio par metro cúbico de la madero, al 
31 de diciembre del 2018 es del 3 50% anual [5% anual en el año 2017) 
en bose al anclws de los precios busténcos renlizodos a troves de los ralsos 
y su tendencia de crecmiento La Compañía efectuó una corrección en el 
precio mcal del 2017, como consecuencia de los combos en regulaciones 
de importación de la Inca, siendo el pnncipal chente de exportación 

+ Costo del conte fnal, se determino de acuerdo a la tendencia histórico del 
costo de las coleos efectuados en años antenores o por sus Compañias 
relacionadas dedicadas al sembrio y culhvo de teca 
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» Volumen estimado de rendirento por hectáreas, la Compañia mide el 
incremento del volumen anualmente a través de las porcelas permanentes 
de muestreo que se han establecido en la plontación, cambio que se produce 
del conteo de los raleos realizados durante el aña y así determinar la 
cantidad efechva de madera a comercializarse Al 31 de diciembre del 
2018, las estmaciones de volumen de madera a lo edad de cortes son de 
aproximadamente 165 m3 [180 m3 en el año 2017) 

PROPIEDADES Y EQUIPOS, NETO 

AL 31 de diciembre del 2018, las propiedades y equipos incluyen principalmente 328 
hectáreas de terrenos valorados en US$873,494 donde se encuentran ubicadas las 
plantaciones de teca 
IMPUESTOS 

6 1 Activos y pasivos por impuestos corrientes 

31/12/2018 31/12/2017 

Total 230 

Pasivos por impuestos corrientes 
Retenciones en la fuente as) 

Total —S5lL Eb 
bb 

Los valores por pagar por concepto de pasivas por impueslos corrientes son 
liquidados en el momento de la presentación y pago de las declaraciones de 
impuestas correspondientes 

  

Una reconcilación entre la utlidad segun estados financieros y el gasto por 
impuesto a la renta corriente, es como sigue 

2018 

Unlidad contable segun estados financieros 
antes de impuesto a la renta 41,423 

Menos: 
Valor razonable de los plantaciones (1) 153,183) 

Mas. 
Gastos no deducibles — 132 

Perdido mbutana 11,628) 
Impuesto a la renta causado (2) 
Anticipo colculado (3 
Impuesto a la renta cargado a 

resultados 

2017 

134,286 

(145,652) 

224 

(1,142) 
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(1) Incluye al ajuste por valoración del activo biologico en base a lo tasa de 
descuento aplicada del 11 83% correspondiente a la tasa de interés de los 
creditos productivos pora Pymes determinado por el Banco Central del Ecuador 
(8CE), Ver Nota 4 

(2) Los mgresos gravables obterdos por sociedades constituidas en el Ecuador, 
osí como por los sucursales de sociedades extranjeras domtcihadas en el pais 
y los establecmuentos permanentes de sociedades extranjeras no domcthadas 
en el país aplicarán la tarifa del 25% sobre su base imporuble No obstante, 
la toria impositiva será la correspondiente a sociedades más tres (3) puntos 
porcentuales cuando 

bj Dentro de la cadena de propiedad de los respectivos derechos 
representativos de capital, existo un titulor residente, establecido o amparado 
en un paraíso fiscol, jursdicción de menor imposición o regimen fiscal 
preferente y el beneficiano efechvo es residente hscal del Ecuador 

la adición de tres (3) puntos porcentuales aplicará a todo la base imponible 
de la sociedad, cuando al porcentaje de participación de accionistas, socios, 
participes, constituyentes, beneficiarios o smllores, por quienes se haya 
incurndo en cualquiera de las causales referdas en este articulo sea 1gual o 
superior al 50% del capital social o de aquel que corresponda a la naturaleza 
de la sociedad Cuando la mencionada participacion sea inferior al 50%), la 
tarifa correspondiente a sociedades más tres (3) 

Art [ )- Rebaja de la tarifa impositiva para micro y pequeñas empresas o 
exportadoras habruales - Las sociedades que tengan la condicion de micro y 
pequeñas empresas, así como aquellas que tengan condición de exportadores 
habrtuales, tendrán una rebaja de tres (3] puntos porcentuales en la tarifa de 
impuesto a la renta 

En el año 2018, la tarifa de impuesto a la ranta para sociedades fue el 25%, 
considerando que en el futuro cercano 98 estima obtener imgresos generados 
por la venta de madera de teca que superen la base determinada para micro 
y pequeñas empresas o exportadoras habimuoles 

(3) De acuerdo a lo mencionado en el Art 41 de la ley de Régimen Tnbutaro 
Interno publicado en el Registro Ociol 351-5 del 29 de diciembre del 2010, 
establece que los contribuyentes cuyo achvidad económica sea relacionada a 
proyectos productivos agricolas y se encuentren en etapa de crecimiento mayor 
e un año, estorán exentos en el pago del anticipo de impuesto a la renta 
durante los períodos en lo que no se generen ingresos onginados de la etapa 
principal de cosecho Al 31 de diciembre del 2018, la compañía mantiene sus 
plantaciones de teca en etapa de desarrollo, por lo que no generó un anticipo 
de impuesto a la renta a pagar 
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liferido, corresponde a la medición del achvo biológico durante 
la etapa de desarrolla de las plantaciones de teca 
Un movimiento del impuesto a la renta difendo es como sigue 

2018 2017 

Saldo al inicio del año 855,514 823,471 

Valor cargado a resultados del año 29,957 32.043 

Saldo ol final del año 985,471 855,514 

Al 31 de diciembre del 2018, la Compoñío reconocio en los resultados del ejercicio 
impuesto a la renta por US$129,957 (US$32,043 en el año 2017) 

las declaraciones de impuestos no han sido revisadas por las autoridades tributarias 
y son susceptibles de revisión los declaraciones de los años 2014 ol 2018, sobre los 
cuales podrían exishr eiferencias de criterios en cuanto a la determinación de gastos 
deducibles, ingresos exentos y otros 

ASPECTOS TRIBUTARIOS 

El 29 de diciembre del 2017, se emito la Ley Orgánica para la revctvación de la 
economía, fortalecimiento de la dolarización y modernización de la gestión 
financiera, a continuación, se detallan los aspectos mas importantes de la 
mencionado Ley 
« — Se incrementa la tanta de impuesto a la renta para sociedades ol 25%, y cuando 

la sociedad tenga acciomstas, socios, partícipes, constituyentes, beneficiarios o 
similares residentes o establecidos en paraisos hscales o regimenes de menor 
imposición, o cuando la sociedad incumpla el deber de informar sobre sus 
accionistas, socios, porhieipes, constituyentes, beneficiarios o similares, la tana 
será la correspondiente o sociedades mas 3 puntos porcentuales Se debe 
demostrar que el beneficiario efechvo no es un htular nominal o formal bazo 
régimen junclco específico 

+ — Para el calculo del anticipo de impuesto a la renta, del rubro de gastos 
deducibles se pueden disminuir los gastos por sueldos y salanos, decimotercera 
y decimocuarta remuneraciones, aportes patronales y los valores de gastos 
incrementales por generacion de nuevo empleo y la adquisición de nuevos 
activos produchvos que permilan ampliar la capacidad productiva futura y 
generar un mayor nivel de produccion 

+ — Noserá deducible del mpuesto a la renta y no seró credito inbbutano, el IVA en 
compras realizadas en efectivo supenores a US$1,000 (anteriormente 
Us$5,000) 

+ La nomina de los administradores, representantes legales y socios o acciomstas, 
que se envía anualmente a la Superintendencia de Compañías, Valores y 
Seguros debe inclur tanto los propietarios legales como los benshcianos 
efectivos, atendiendo o estandares internacionales de transparencia en materia 
tubutaria y de lucha contra actividades illes 
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Ley Orgánica para el Fomento Productivo, Atracción de Inversiones, Generación de 
Empleo y Estabilidad y Equilibrio Fiscal 
El 21 de agosto del 2018, se emo la Ley Orgánico pora el Fomento Productivo, 
Atracción de Inverstones, Generacion de Empleo y Estabilidad y Equihbrio Fiscal, a 
continuación se detallon los aspectos más importantes de lo mencionada Ley 

+ Se considera ingreso exento, los dadendos y uhlidades distribuidos a favor de 
sociedades o de personos noturoles domiciliados en parolsos hscoles o 
junsdieciones de menor imposición, siempre y cuando, las sociedades que 
distribuyen no tengan como benehciario efectivo de los dividendos a una 
persono natural residente en el Ecuador 

+ Se eliminó el ultmo ¡nciso del artículo 9 Exenciones que establecía lo siguiente 
“En la determinación y liquidación del impuesta a la senta no se reconocerán 
más exoneraciones que los previstas en este artículo, aunque otras leyes, 
generales o especiales, establezcan exclusiones o dispensas a favor de cualquier 
contribuyente, con excepción de la previsto en la ley de feneficios Inbutanos 
para nuevas Inversiones Productivas, Generación de Empleo y de Prestación de 
Servicios” 

PRECIOS DE TRANSFERENCIAS 

De conformidad con disposiciones legales vigentes, los contribuyentes sujetos al impuesto 
ala renta que hayan eleciuado operaciones on partes relacionadas, dentro de un mismo 
periodo hscal par un importe acumulado superor a US$ 15 millones, están obligados a 
presentor el estudio de Precios de Transferencia que determine s: toles operaciones han 
sdo efeciuodos o valores de plera competencia El importe acumulado de las 
operaciones de la Compañia con partes relacionadas durante el año 2018, no supera el 
importe acumulado mencianado, por la cual la Compañía no tene obligatoriedad de 
presentación del referido estudio al organismo de control 

INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

81 Gestión de nesgos hnancieros 

En el curso normal de sus negocios y actmidades de financiamiento, la Compañía 
está expuesto a distintos riesgos de naturaleza financiero que pueden afectar de 
manera más o menos significativa al volor económico de sus flujos y actwos y, en 
consecuencia, $us resultados 

lo Compañía dispone de una organización y de sistemas de mformación, 
administrados por la Alta Gerencia, que permiten identificar estos riesgos, 
determinar su magnitud, proponer a la Adrunsiración medidas de mitigación, 
ejecutar las referidas medidas y controlar su efectividad 

A conhñruacion, se presenta uno definición de los nesgos que enfrento la Compañía, 
una caractenzación y una descripción de las medidas de miigación aciualmente 
en uso por pare de la Compañro 
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|— La Compañía gestiona su capital pora asegurar que estará en 
copacidad de continuar come empresa en marcha miéntras que maxmizon el 
rendimiento a sus accionistas a través de la optimización de los saldos de deuda y 
patrimonio 

Lo Administracion de la Compañía es la encurgada de revisar la estructura de 
capital sobre una bose semestral. Como parte de esta remsión, considera el costo 
del capital y los mesgos asociados con cado close de capital 

Los principales indicadores fnancieros de la Compañía se detallan a continuación 

Caputol de trabajo US$297,982 
Índice de liquidez 113 11 veces 
Pasivos totales / patrimonio 021 veces 
Deuda financiera / actwos totales 0.05% 

La Administración considera que los indicadores financieros antes idicados están 
dentro de los parámetros adecuados pora una organización del tamaña y mvel de 
desorrollo que la Compañía, además que de no lener obligaciones de importancia 
material que promuevon un pago inmediato 
Lo Compañia gestiona su capital para asegurar que estara en capacidad de 
continuar como empresa en marcha mientras que moximizan el rendimiento a sus 
accionistas a través de la optimizacion de los saldos de deuda y patrimonio La 
estrategío general de la Administración no ha sido alterada en comparación con el 
2017 

.- La Administracion es la que hene la responsabilidad final por 
ta gestion de liquidez Ha establecido un marco de trabajo apropiado para la 
geshón de liquidez de manera que la gerencia pueda manejar los requerimientos 
de hnonciomiento a corto, mediano y larga de la Compañia 

lo Compañía maneja el riesgo de liquidez manteniendo reservas, facilidades 
financieras, monitoreando continuamente los flujos efectivos proyectados, reales y 
concilando los perfiles de vencimiento de los activos y pasivos financieros 

Riesgo de mercado.— las actividades de la Compañía la exponen principalmente a 
riesgos Íinoncieros de cambios en las tasas de combio, tasas de interés o precios 
de los mstrumentos financieros que pudheran afectar los ingresos de la Compañía o 
el valor de los achvos financieros que tiene 
El objenvo de la administracion de este riesgo de mercado es de admmistrar y 
controlar las exposiciones a este nesgo dentro de porámetros razonables y al mismo 
tempo oplimuzar lo rentabilidad Las exposiciones del nesgo del mercado se miden 
usando el valor en nesgo complementado con un analisis de sensibilidad Durante 
el año 2018, no ha habido combios en la exposición de la Compañía a los riesgos 
del mercado o la forma en la cual estos riesgos son manejados y mecidos 

Categorías de nstrumentes financieros 
El detalle de los activos y pasos financieros medicos y registrados al costo 
omortizado por la Compañía fueron como sigue 
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Activos financieros: 

Al costo amortzado 
Efectivos y bancos 368 3,153 
Cuentas por cobrar 8,696 34,606 

Total 12.064 2 

Alyglor raz n m 
Resultados 
Obligaciones mantenidas ol vencimiento 183,200 225,580 
inversiones disponibles para la venta 97.146 8079 

Total, ver Noto 3 280.346 406.372 

Pasivos fi . 
Cuentos por pagar 20 1792 

Total 1,120 1722 
Yalor razonable de los instrumentos financieros.- La Administracion considera que 
los importes en libros de los actvos y pasivos financieros reconocidos al costo 
'amortizado en los estados financieros se aproximan a su valor razonable. 

PATRIMONIO: 

Caputal social - Representan 1,900,000 acciones autorizadas y suscritas emitidas al valor 
nominal de US$1 00 cada una 

Reservas Un resumen es como sigue 

31/12/2018 31/12/2017 

Facultatiwa 8,779 8,779 
Legal 393 393 
Total 2 —uZ2 

Al 31 de diciembre del 2018 

Reserva facultativa - las leyes socistoras vigentes determinan que de los utlidados 
líquidos del ejercicio se destme un porcentaje como reserva especial o facultativa El 
porcentaje de apropiacion depende de la decisión de la Junta General de Acciomstos 
Al 31 de diciembre del 2018, la reserva facultativo es US$8,779 

- De acuesdo con lo leguslación vigente en el Ecuador, la Compañía debe 
transferir el 10% de las utilidades liquidas y realizadas a la reserva legal, hasta completor 
el 50% del capital susenlo y pagado Esta reserva no puede ser distribuida a los 
eccion:stas, excepto en caso de liquidación de la Compañia, pero puede ser utilizada 
para cubrir perdidos futuras o paro cumentar el capital Al 31 de diciembre del 2018, lo 
reserva legal es US$ 1,393 
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Resultados acumulados - Incluye las perdidos y ganancias originadas por la Compaño 
desde la fecha de su conshtucion, los cuoles según Resolucion emitida por la 
Superintendencia de Compañías el 14 de octubre del 2071, podran ser utilizados para 
compensar pérdidas con sus reservas y sus gonancias puede distribuirse como dividendo 
en efectivo, puede ser copitalizado total o parcialmente o utlzzarse pora apropiación de 
reservas respectivamente Al 31 de diciembre del 2018, su saldo asciende a 
US$2,879,449 (US$2,967,989) 

Ancluye los valores resultantes de los ojustes 
onginados en la adopcion por primera vez de las NIF El saldo solo podrá ser 
copitolizado en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las del último 
ejercicio económico conciuido, si los hubiere, utilizado en obsorber pérdidas, o devuelto 
en el caso de liquidación de lo Compañía 

Dividendos declarados - Durante el año 2018 se pagaron a los accionistas un total de 
US$2,498 (US$ 1,205 durante el año 2017) quedando la diferencia como pendiente de 
pago en los estados financieros 

INGRESOS OPERACIONALES 

2018 2017 

Ganancia por valuación de actwos biológicos 53,183 145,652 
Intereses 6,949 21,547 

Total 79.132 167.199 

Durante el año 2018 

+ Ganancia por valuacion de achvos biológicos, representa el ajuste anual efectuado 
por la valoración del activo biologico a su valor razonable, aplicando la taso de 
descuento del 11 83% de los créditos productos para Pymes determinado por el 
Banco Central del Ecuador, ver Nota 4 

+ Intereses, corresponde a los intereses gonados de las inversiones mantenidas ol 
vencimiento y dispombles paro lo venta, ver Notas 3 y 12 

+ —Raleo, es una operacion silvicultural fundamental en la actvidad forestal que consiste 
en reducir graduclmente el número de arboles en la plantación con el objenvo de 
concentrar el crecimiento de. los mejores individuos y generar así mejores ganancias 
económicas, Los raleos se efectúan en tres fases 1] el primero se efectúa en el sexto 
año luego de lo siembra, 1) el segundo se reohzo en el noveno aña, y, 1) el tercero 
se efectúa en el doceuvo año, considerando que estos raleos a excepción del primero 
representan un ingreso por la venta de esta madera 

ESPACIO EN BLANCO 
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COSTOS Y GASTOS 

2018 2017 

Honorarios 16,496 16,655 
Impuestos, contribuciones y suseripciones 9,579 9,413 

Decevale 3,600 3,600 
Otros 2.384 5,534 

Total 39,032 35,202 

Durante el año 2018 

+ Honoranos, cluye principalmente gastos de asesorías legales por US$6,981 y por 
el manejo de actvidadas contables por US$4,883 

+  Decevale, corresponde al gasto anual de US$3,600 por concepto de manejo del 
libro de acciones y accionistas que lleva a cabo el Depósito Centralizado de 
Compensacion y liquidacion de Volores (DECEVALE) 

PRINCIPALES SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPAÑÍAS RELACIONADAS 
Al 31 de diciembre del 2018, los prncipoles soldos y transacciones con compuñtos 
relecionadas efectuadas de comun acuerdo entre las partes incluyen 

31/12/2018 — 31/12/2017 
Activos 
Otros activos financieros 

Inversiones mantenidas al vencimiento 
PMZP Holding S A , ver Nota 3 193,200 24,247 

Inversiones en asociadas. 
Ecowood 5 A —1Z30 1.230 

2018 2017 

Ingresos 
Intere n 
PMZP Holding S A, ver Nota 10 6,125 —4d3 

PÉRDIDA) UTILIDAD BÁSICA DILUIDA POR ACCIÓN 

Las (pérdidas) uhlidades y el nómero de acciones ordinarias al valor nominal unitario de 
US$1 00 uhlizadas en el calculo de la (pérdida) utlidad bésica por accion son los 
siguientes 

ESPACIO EN BLANCO 
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2018 2017 

(Pérdida) Unlidad del año (88,534) 102,243 

Número de acciones ordinarias de valor nominal 
Unrtario de US$1 00 1,900,000 1.200.000 

Pérdida) Unlidad basica y diluda por accion 
¡En US dólares) 0,05) LL 

HECHOS OCURRIDOS DESPUÉS DEL PERÍODO SOBRE El QUE SE INFORMA 

Entre el 31 de diciembre del 2018 y la fecha de emisión de los estados financieros 
adjuntos (Marzo 11, 2019) no se produjeron eventos que en opimion de la Admimstración 
pudieran tener un efecto importante sobre los estados financieros adjuntos 

IÓN DE Le A" 

Los estados financieros adjuntos por el año terminado el 31 de diciembre del 2018 fueron 
aprobados por la Administración de la Compañía el 8 de febrero del 2019 y serán 
presentados a los Accionistas para su aprobación En opinion de la Administracion de la 
Compañía, los estados financieros serán aprobados por los Acciomistas sin 
modificaciones adicionales 

  

a 

Sr Paul Palacios 

Presidente


