LA VANGUARDIA FORESTAL (YANGUARFOREST) S.A,

Motas a los Estados Financieros
Por &l ang terminade el 31 de diciembre del 2018
{En délares de los Estados Unidos de América)

1.

INFORMACION GENERAL

LA VANGUARDIA FORESTAL VANGUARFOREST] 5.A. ["La Compaiiia”], fue constituida
mediante ascritbura poblico celebrada el 2 de mayo del 2011 en & cantén de Guayaquil
e inscrita en el registro Mercantil el 13 de mayo del misme afio, bajo el nombre de
SEPAGUA 5.A.. En enerc del 2013, la Superintendencia de Compaitias Valores y
Seguros del Ecuador aufarizé el combio de denominccidn de SEPAGUA S.A. a LA
VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A. Mediante Rasolucian No. SC-INMV-
DNAR-14-0001673 dei 21 de marzo del 2014 se encuentra inscrita en el Registro de
Mercade de Yolores como emisor privado del secter no financiero bajo el No.2014-2-
0201287,

Lo actividad principal de lo Compafia es el desarrolle y explotacién agricola en todas
sus fases, desde su siembro, cultivo de teca pora su posterior cosacha y, asi como la
explotacién de viveros forestales y madera en pie: plantaciones, replante, trasplants,
aclarec y conservocion de bosques y zonas forestales {en bosques naolurcles o en
plantaciones forestales).

En el afio 2011 y 2013, lo Compafia adguirid 134 y 194 hectdreas de las cuales
272.10 hectareas de planfaciones de tece fusron sembradas en el afc 2074 {113.48
hectdreas), 2012 (107.20 hecidreas), 2012 {51.40 hectdreas), estas plantaciones se
encuentran ubicados en lo Provincia del Guayas, cantén Balzar y Palenque. Al 31 de
diciembre del 2018, la Compafia cuenta con 272,10 hectéreas de plantaciones de tecas
en desorrallo para su futyra venia,

El proyecto tiene una inversion aproximada de US$1.9 millones utilizadas en lo compra
de tierras, sembric de teca, administracién agricola, gastos cdministratives y coslos a
incurrirse en lo froza de la madera.

la informacidn contenido en estos estodos financieros es responsabilided de la
Administracién de la Compafia.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POUTICAS CONTABLES

A confinuacion, mencionamos las préclicas contables mds importantes que utilizd ia
Administracién:

2.1 Decloracién de cumplimisnts

Los estados finoncieros de lo Compafiie al 31 de diciembre del 2018 han sido
preporades de conformidad con la Nerma Intarnacional de Informocién Financiera
{NIIF), emitidas por el Consejo de Normas Intermacioncles de Contabilidad [IASB).
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2.2

2.3

2.4

Moneda funcional

La moneda funcional de la Compafila es el Délar de los Estados Unides de Ameérica
(U.5. ddlar], el cual es la monedn de circulacidn en el Ecuador.

PBases de preparacién

Los estados financierss hon sido preparodos sobre las bases del caslo histdrica, el
cual estd basado genaralmente en el valor rozonable de la contraprestacién dada
en el intercambic de bienes y servicios.

El valer razonable es el precic que se recibitia por vender un active o el valor
pagedo para fransferir un posivo enfre participantes de un mercado en la fecha de
valoracisn, independientemente de si ese precio es directamente observable o
astimado ufilizando ofra técnica de valoracién,

Al sstimar el valor rozonable de un active ¢ un pasivo, ia Compafia lieng en cuenta
los caracteristicas del activo o pasive que los participontes del mercado temarian
en cuenla al fijar el precie del active o pasive o o fecha de medicion. El valor
razonable o efectos de medicién y o de revelacién en los estados finoncieros, se
determino scbre uno base de este lipo, excepto por los mediciones gue tiene
algunas similitudes con el valor razonable, pere no son su volor rezonable, tales
como el valor neto de realizacion de la NIC 2 o el valor en use da la NIC 34,

Adicionalments, o efectos de informacién financiera, las mediciones efectuados a
valor rozonable se clasificon en el nivel 1, 2 0 3 con base en el grado de
importancia de los insymos para la medicién del volor rozonable en su toralided,
los cuales se describen a confinuacién:

Nivel 1: Son precios cotizedos [sin gjustor] 8n mercedos activas para octivos o
pasivos idénticos que la entidad puede acceder ¢ lo fecha de medicidn.

Nivel 2: Insumos distintos a los precios cotizadas incluidos en el Nivel 1 que sean
observables pora el activo o pasive, yo sea directa o indirectamente.

Nivel 3: Insumos son datos no chservables para el aetive o pasivo.

Las importes de las notas a los astados kinonciercs estan expresados en LS. dilores
completos, excepto cuando se especifique lo canlrario.

A conlinuacién, se describen |as principales politicas contobles adoptedas en la
preparacion de estos estados financieros.

Promisdad .
2.4.1 Medicién en el momente del reconocimients.- Se miden inicialmente por su

costo, ¥ comprenden su precio de adguisicion mas todos fos costos
directamente relacionados con la ubicacién y la puesta en condicionas de
funcionamiento,
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2.5

2.4.2 Maedicidn poslerior al reconocimiento:
hodalo dal costo

Después del reconccimiente inicial, las propiedades y equipos son
regisradas ol costo menos le depreciccidén acumulade y el imports
acumulado de los pérdidas de detericro de valor.

los gastos efectuados como reparaciones y montenimientos de vehiculo,
equipos, elc. que no mejoran y alargan lo vida il del active como Iol, se
cargan al gasto segln se incurren.

2.4.3 Métodos de depreciceitn - vidas Gtiles - El costo de propiedades se deprecia
de acuerdo con el mélodo de linea recta. Lo vida Gl estimeda y el mélodo
de depreciacién son revisados ol finol de code oho, siendo el efecio de
cualguier cambio en lo estimacidn, es registade sobre una base
prospective,

2.4.4

: g dadas y ¢ s.- La utilidad o pérdida que surja
del retiro o venta de und pamdn de propiedades y equipos es calculoda
como lo diferencia entre el precic de venta y el valor en libros del active y
reconccido en resultados.

Las plontociones de teca y grupos de bosque tienen un ciclo establecide de 20 ofios
para la primera rotacién y a partir de ella 12 ofios, se miden en el reconocimiento

inicial y en cada fecha de reporie o su valer razonable menacs los costos de cosecha
y gastos de traslode hasta el punto de venta da forma separada de los terrenos.

La medicion de los activos bicldgicos al valor rozonabile se buso en el valar presente
de los Aujos futures esperados, el cual es determinado por la Administracién de la
Compafiic. Lo expectativa del valor presente de los flujos futuros esperadas incluye
los flujos de efactivo de operaciones continuas sobre plones de core final de teca,
considerando variables toles como precios de teca, tasas de descuento, costos de
manlenimiento, voldmenes de cosecha, mantenimiento, ransporte, entre olros; las
cuales son revisadas periddicaomente para asegurar su vigencia vy representotividad
por medio de parcelas de crecimients.

Los actives bioldgicos que estén fisicamente en la lierra se reconocen y miden a su
valor razenable por separado de los terrencs; estos Glimos se presenian en
propiedades y equipas netos.

Al cierre de cada periado, el efecto del crecimients notural de las plamtacicones
farestales, expresodo en el valor razonable menos los costos estimados en ! punto
de venta, se reconocen en base a estudios Mcnicos reolizades por profesionales
independientes. El moyor o menor valor resultarte se registro en el estado de
resultados.
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2.6

2.7

Inversiones permansnias

la Compaffa mide su inversidn permanente al costo. Los dividendos procedentes
de uno asociada se reconocen en los resvliodos del anc cuands suria derecho a
recibido. Al 31 de diciembre del 2018, las ccciones mantenidas en Ecowood S.A.
dscienden a U5%1,750 a un valor nominal de U$$1.00 cado una.

Asociada - Es aquella entidad en la cuol lo Compaiiia ejerce influencia significative,
pero no implica un control o control conjunto, por medic del poder para perticipar
en los decisiones relocionadas con los peliticas lfinancieras y operalivas de la
compafiia en la que se invierte.

Impuestos

El gasto por impuesto o lo renta represanta la suma del impuesto a lo renta por
pagar corriente y el impuesto diferido.

2.7.1 Impuesto cormrientw. - Se baso en lo ulilidad gravable [fributaria] registrada
durante el aiio. la utilided gravable difiere de lo ufilidod cantable, debide
a las parfidas de ingresos o gastos imponibles o deducibles y partidas que
no serdn gravables o deducibles. El pasive de lo Compafiia por concepto
del impuesta corriente se calcula utilizande las tasos fiscales aprobadas al
final de codo perioda.

2.7.2 Impuesks diferidos- Se reconoce sobre los diferencios temporarios
determinadas entre el valor en libras de los oclives y pasives incluidos en
los estados financieros y sus bases fiscales. Un pasivo por impuesto diferide
se reconoce generalmente para todas los  diferencios temporarios
imponibles.

Un active por impuesto diferido se reconoce por todas las diferencias
lemporarios deducibles, en la medida en que resulte probable que lo
Compofiia disponga de utilidades gravables luturas contra las que se podric
cargar esos diferencias tempaororias deducibles.

El importe en libras de un active por impuestos diferidos debe someterse o
revision ol final de cada periode sobre el que se informe y se dabe reducir,
en la medida que estime probable que no dispondrd de suficiente utilided
gravable {iributaria), en el futuro, como para permitir que se recupere lo
totalidad o una parte del activo.

2.7.3 [mmgm;mmm- Se reconoccen como ingreso o gasto, y son
incluidos en el resultads, excepto en o medida en que hoyan surgide de
una fransacecidn o suceso que se reconoce fuera del resultado ya sea en ofro
resultado integral o direclamente en el patrimonio, en cuyo case el impuesio
también se reconoce fuera del resultade; o cuande surgen del regisire inicial
de una combinacién de negocios. Ademas, los pasivos por impuests diferido
no se reconocen si la diferencia temporal surge del reconocimiente inicial
de |a plusvalio.
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2.8

2.9

Provisi

Sa reconocen cuonde lo Compaiiia tiene una obligacidn presente (ya sea legal ©
implicita) como resultado de un suceso pasado, es prebable que la Compahio tengo
que desprenderse de recursos econdmicos, para cancelar lo obligacién, y puede
hacerse una estimacidn fiable del imporie de lo obligacién.

El importe reconocido coma provisién debe ser la mejor estimacién del desembalso
necesario para cancelar la obligacién presente, al final de ceda periodo, teniendo
en cuente los riesgos y las incertidumbres correspandientes.

g miento de |

Se calculon ol valor razoneble de le conlrapresiacién cobrade o por cobrar,
teniendo en cuenta el importe estimade de cualquier descuento, bonificacién o
rebajo comercial que la Compafiia pueda ctorgor,

2.9.1 Ganancia en valuacisn de actives bioldgicos.- Se ragistra anualmente en
base ¢ la valoracién de las plantaciones de teca. Al cierre de cada pericdo,
s8 registra como ingresos el valor resvitante del crecimiento natural de los
plantacianes, expresedo en el valor razonable menos los costos estimados
en el punto de venta, ver Nota 4.

2.9.2 |ngresos por ralec.- Cuands el resultado de unao fransaccién invelucre la
vanta de madera per concepto de raieos, siendo una actividad silvicultural
bésica dentra del gire del negocic en sus fres foses y pueda ser estimado
con fiabilidad, ver Nota 10,

La Compofia reconoce ingresas de actividades ordinarios ascciados con lo
transaccién, por referencia al grado de lerminacién de la transaccidn al final
del periodo sobre el que se informa. El resultado de una ransaccién puede
ser estimade con fiabilidod cvando se cumplen todas las condiciones
siguientes: (o] El importe de los ingresos de uctividades ordinorias pueda
maedirse con fiabilidad, [b) Es probeble que la entidad obtenga los beneficios
econémicos derivades de la fransoccién, [c] El grado de terminacién de la
transaccién, ol fincl del periado schre el que se informa, pueda ser medido
con liabilidad y {d) Los castas incurridos en la transaccién, y los castos para
completarla, puedan medirse con fabilided.

Cuando el resultado de la konsaccién que involucre lo prestacion de
servicios no pueda estimarse de forma fiable, lo entidad reconocerd los
ingresos de actividades ordinarios solo en la medida de los gastos
reconocidos que se consideren racuperables.

2.9.3 |nteresss.- Son regisirodos sobre unc base de tiempo, con referencia al
capital pendiente y a la tosa de interés efectiva aplicable, la cucl es la toso
que iguala los Aujos de efective futurcs estimados o lo largo de la vida
esperada del instruments financiero o, cuando sea adecucdo, en un periodo
mds cora, con el imparte neto en libros en el reconccimients inicial, Ver
MNota 10,
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2,10 Costos y gasios

Se registran al costo histérico y se reconocen a medide que san incurridos,
independientemants de lo fecha en que se hayao realizady el page, y se registran
en el periodo mds cercano en el que se conocen.

2.171 Compansacién de saldos y ransacciones

Como norma general en los estados financieros no se compenson los activos ni
posivos, tampoco los ingresos y gashtos, salvo uqu&Hm COs0s 8n gue la
compensacion sea requerida o permitida por alguna norma y esta presentacion se
el reflejo de lo esencia de la transoccidn.

Séla se compensan enre 51 y, consecuentemente, se presentan en los Estados
Financieros por su importe neto, los saldes deudores y acreedores con origen en
fransacciones que, contractuaimente o por exigencia de una normo, contempla lo
posibilidad de compensacidr.

Los ingresas y gastos con origen en fransacciones que, contractualmente o por una
norma legal contemplan la probabilidad de compensacién y la Compaiia tiene la
intencién de liquidar por su imparte neto o de reclizar el activo v proceder al pogo
del posivo de forma simultdnea se presentan netos en resultados.

2.12 Instrumenigs financieros

Los activas y pasivos finoncieros se reconocen cuande la Compaiiia pasa a kermar
parte de las disposicionss contraciuales del instrumento.

Los activos y pasivos financieras se miden inicialmente al valor razonable. Los costos
de transcccién que son directamente airibuibles @ la edquisicién o emisién de
activos ¥ posives financieros se agregan o deducen del valor razonable de los
activos © pasivos linancieros, cuande sec apropiado, al momento del
reconocimients inicial,

2.12.1 Activos fingncioros.- Se clasifican dentro de las siguientes categorios:
efective y bancos, cuentas por cobrar, acciones y participociones las cuales
se miden al costo amortizado utilizondo el método de la tasa de interés
efectiva. Lo clasificacion depende de ha naturcleze y propdsito de los
actives financieros y se determing ol momente del reconocimiento inicial.

Todas las compras o ventas regulares de octivos financieros son reconocidas
y dodas de baje o lo fecha de la franscccién. las compras o ventas
regulares son lodas aquellas compras ¢ ventas de activos finoncieros que
requieran lo entrega de actives dentra del marco de tiempo establecido por
una regulacién o ccuerde en el mercodo.

ESPACIO EN BLANCO
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Método de /o tosa de inferds efactiva. jachivo financiero} Es un méiodo de
célculo del costo amortizado de un instrumento financiers y de impufacidn
del ingreso financiero a lo largo del periedo relevante. Lo tasa de interds
efsctiva us la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo
por cobrar o por pagar astimados [incliyendo comisién, puntos basicos de
intereses pagados o recibidos, costos de hansaccién y ofras primos o
descuentos que estén incluidos en el cdleulo de la losa de interés efectiva) a
lo largo de la vida esperada del instrumento financiero o, cuando sec
cdecuado, an un periodo mas corto, con el importe neto en libros en el
reconocimiento inicial.

Efaclivo ¥ bancos - Incluye aquellos actives financieros liquidos.
Cuenigs por cobrar.- Son activos financieres no derivades con pages fijos o

determinables, que no cotizan en un mercado active e incluyen cuentas por
cobrar, anlicipo a proveedores, rabajodores y ofras cuentas por cobrar, las
cuales son regisiradas a su valor rozonable y se closifican en activos
corrientes. El periodo de crédito promedio que oforga la Compofia a sus
clientes es de 60 dias.

Después del reconocimiento inicial, a volor razanable, se miden ol coste
amortizado utilizando el métode de la tosa de interés efectiva, menos
cualquier detericre.

Lo Administracién de la Compoiiio no considera la constitucién de una
provisién par incobrabilidad para reducir el saldo de cuentas por cobirar a
su valor de proboble realizacidn, ya que estas son cobredaos en un fiempo
menos a 30 dias.

Ofros octivos financieres.- Son reconocides inicialmente of costo y para el
reconacimiento posterior se miden ol costo omortizado bojo el método de lo
tasa de interés efectiva.

Los activos financieros se presentan en activos no corientes, excepto
aquellos con vencimientos originales infericres ¢ 12 meses a portir de la
fecha del estado separcdo de situacién financiera, que se presenton como
activos corrientes,

Le Compaiie clasifica dentre de la categoria de “obros activos financieros”
las cuentas por cobrar de largo plozo otorgados o compoias relacionadas
y tercero. Lo clasificacién depende del propasito con el que se adquirieron
los instrumentos financieros. La Administracién de la Compofia determina
la elosificacién de sus instrumentos financieros en al momente del
reconccimiento inicial.

. ' : asle amo ~ Un active financiero
estard detencrudc cuondo exist evidencia ohietiva del detericro como
consscuencia de une ¢ mds eventos que hayan ocurrido después del
reconccimiento inicial del activo y los flujos de efective futuros estimados del
active financiero se han visto afectados.

I’ ""‘
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Entre io evidencia objetiva de que una carfera de cuenfas por cobrar podria
estar deteriorada se podric incluir lo experiencia paseda de o Compania
con respecto al cobro de los pagos, un incremento en el nomero de pogos
otrasados en lo cartero que superen el pericdo de dias de vencimienio
promedio, asi como combios observables en las candiciones econdmicas
locales y nacionales que se relacionen con el incumplimiento en los pagos.

Pora los activas financieros registrades al costo amortizade, el importe de
la pérdida por deteriore de valar es la diferencia entre el importe en libros
y el volor presente de los Aujos futuros esfimados del activo, descontades a
la tusa de interés efectiva original del active financiere.

El importe en libros de las cuentas por cobrar se reduce por la pérdida por
deteriaro a través de una cuenta de provisian. Cuonde se considera que
una cuenta por cobrar es incobrable, se elimina confra lo cuenta de
provision. La recuperacién posterior de los mondos previamente eliminados
se convierta e créditos conira la cuenta de provisidn,

Los cambios en el importe en libros de la cuenta de provisian se reconocen
an sl estado del resultado del periodo.

Baja de un active finunciero - Le Compariia da de baja un octive financiers

unicamente cuando expiran kos derechos confractuales sobre los flujes de
efectivo del activo financiers, y ranstiere de menera sustancial los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo financiere.

2.12.2 Pasivos finoncierps.- Llos instrumentos de deuda son closificadas como
pasivos financieros de conformidod con lo sustancia del acuerdo
contractual.

Los pasivos financieros se closifican come pesivo corriente @ menos que la
Compaia fenga derecho incondicional de dilerir 8l pago de la obligacitn
por lo menos 12 meses después de la fecha del estedo de situocion
financiera.

Métoda de Jo tasa de inlerds electiva [pasivo financiero).- Fs un métedo de
céleulo del costo amortizado de un pasivo financiero y de imputacién del
gasto financiers a lo lorgo del periodo relevante. La tasa de interés efectiva
es lo tosc de descuento que iguola exactomente los Aujos de efective por
cobrar o por pagar [incluyende todos los honorarios y puntes pagades o
racibidos que forman pore de lo lasa de interés efectiva, los costos de
transaccion y ofras primas o descuentos) estimados a fo large de le vida
esperada del pasive financiero (o, cuando sea adecuada), en un periodo
mds corta con el importe neto an libros en el momente de reconocimients
inicial,

Lo determinacion de la tasa de inlerés efectiva se reclizard pare oguellas
cuentas por pagar con vencimiente mayor a 365 dios, siempre que su efecto
sea material.
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.- 3on pasivos financieros, no derivados con pagos fijos
o determinables, que no colizan en un mercado active. Se clasifican como
pasivos corrientes. Después del reconocimiente inicial, a valor rozanable,
s& miden ol costo amartizada.

Baja de un pasivo fingnciero.- la Compaiiic dard de baje en cuentas un

pasive financiero si, y solo si, expiren, cancelan o cumplen sus obligaciones.
ia diterencia entre el importe en libros del pasive financiers dade de boja
y lo controprestacién pagada y por pagar se reconace en el resviledo del
periodo.

2.13 Estimaciones contables

la preparacién de los presentes estados financieros en conformidad con {NHF]
requiere que |la Administracién realice ciartos estimacianes y establezca algunos
supuestos inherentes a la actividad econémico de lo entidad, con el propdsite de
determinar la valuacién y presentocién de algunas partidas que forman parte de los
astados financieros.

En opinién de la Administracidn, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados
en la mejor utilizacién de la informacién disponible al moments, los cuales padrian
llegar a diferir de sus efectos finales.

Lats estimaciones y juicios subyacentes se revisan sobre una base regular. Los efectos
de los combios en estimaciones contables surgidos de estas revisiones se reconocen
en el periodo de la ravisidn y perfodos futuros si el cambic alecta tante al pericds
actual come a perfodos subsecuentes.

2.14 £

Durante el afio en curso, fa Campafila ha eveluade la aplicacién de las siguientes
modificaciones a las NiIF emitidas por sl Consejo de Normas Internacicnales de
Contabilidad [LASB}, y que fueron mandatoriomente efectivas o partir del 1 de enera
del 2018 o posteriormente.

IMPACTOS DE LA APLCACION DE LA NIIF § INSTRUMENTOS FINANCIEROS

En el ofic en curse, le Compoiiia ha evaluedo y aplicads la NIIF 9 Instrymentos
Financieros jrevisada en julio de 2014} y ias enmiendos consecuentes en relocidn
con ofras NIIF que son efectivas durante un periodo anual que comience en o
después del 1 de enero de 2018. Los dispasiciones transitorias de la NIIF 9 permite
a una enfidad no reexpresor informacién comparativa en los casos que aplique y
de acuerdo ¢ disposiciones expresas de la Administracian con respecto a la
closificacion y medicién de instrumentos financieros.

ESPACIO EN BLANCO
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Adicionalmente, la Compofia ha evalvodo las modificaciones consecuentes a ta
MNIIF 7 Instrumentos Financieros: Revelaciones que hweron aplicados a las
revelaciones de 2018 y al pericdo comparative concluyende que no existe impacto
significativa y/o gjustes adicionales que realizarse en los estados financieros.

La NIIF 2 introduce nuevos requisitos pura:

1} la clasificacién y medicién de activas y pasivos finonciercs,
2} Deterioro de los activos financieros, y

3] Contabilidad general de coberturas.

La chasificercidn y medicién de los aclivos financiaros

La fecha de la aplicacién inicial {es decir, la fecha en que la Compefiia ha evaluade
sus octivos y pasivas financieros existentes en términos de los requerimientos de la
NIIF 9} es de 1 de enero de 2018, Por consiguiente, la Compaiiia ha eveluade la
aplicocion de los requerimientos de la NIF 9 a instrumentos que contindan siendo
reconocidos al 1 de enerc de 2018 y gue no ha aplicado los requerimientos a los
instrumentos que yo han sido dades de baja al 1 de enerc de 2018. Lo
Administracion concluye que del andlisis no hay ajustes materiales que reclizar en
los estodas financieros at 31 de diciembre del 2018.

Se requiers que fodos los actives financieros que estan dentre del olcance de Ia
notmativa NIIF 9, se midan posteriormente ¢ su costo amortizade o al valor
rozonable considerando como base el modele de negocio oplicade per o
Compafiia para la gestién de los activos financieros y las caracteristicos de Aujo de
efectivo confractucles de las activos financieros.

Especificomente:

Instrumentos de deude que se mantienen dentro de un modelo de negocio cuyo
cbietivo es recibir los flujos de efectivo contractuales, y que los referidos flujos
son Unicamente pegos del principal [capilal] e intereses sobre el importe de
copital pendiente, se miden postariormente al costo emortizedo;

Instrumentos de deuda que son mantenidos dentro de un modelo de negocio
cuyo objetivo es a la vez, oblener [os flujos de efective contractuales y vender
los instrumentos de deuda, y que tiene Aujos de electivo contractuales que son
dnicamente pogos del capital & intereses sobre el importe principal pendients,
posteriormente se miden a valor razonable con cambios en otro resultade
integral “FYORI™;

Todos las demds inversiones en instumentos de deuda o patrimonio
posteriormente, se miden o su valor razonable con cambios en resultados "FYR”.

20



A pesar de lo indicado anteriormente, lo Compafia puade hocer lo eleccién /
designacién irrevacable en el recanocimiento inicial de un octivo financiero:

Le Compaiiia puede optar iravocoblemente o presentar cambios posteriores en
el valor razonable de un instrumento de patrimonie que no es montenido ni para
negocier, # como coniroprestacion conlingente reconocida por un adgquirente
en una combinacion de negocios en ofre resultade integral; ¥

La Compaiia puede designar irrevocablemente uno inversién en un instrumento
de deuda que cumple con los crilerios para ser medida o costa amartizade o
P¥ORI, para ser madido o FYR, si al hocerlo #limina o reduce significativamente
una asimefria contoble.

En ! afin en curse, o Compofiia no ha designado ningung inversién de deude que
cumpla los criterios de medicién del costo amortizade o FYORI, para ser medide
FVR.

Cuonde se do de bajo una inversién de deuda medida a FYORI, la ganancia o
pérdida acumulada previomente reconocide en ofro resultade infegral, se
reclasificard del patrimonio al resultade del ofic como un diuste de reclasificacién,

Cuando una inversidn de patrimonio desighode a ser medido a FYORI se da de
baja, lo ganancia o pérdida acumulada previamente reconocide en otro resvitado
integral es ramterido posteriormenta a los resultados acumulados.

Los instrumentos de deude que se miden posteriormente al coste amortizado o o
FVORI estdn sujetos a deteriors.

La Adminisrocion de lo Compaiiia reviss v evalud los activos financieros existentes
al 1 de enero de! 2018 basados an los hechos y ciccunsiancios que existion en esa
fecha, y concluyeran que lo aplicacisn inicial de la NIIF 9 no ha tenide impactos
matericles sobre los activas finoncierss de o Compaiic en cuonto a su clasificocién
y medicién.

Datarioro de los octivos financieros

En relocién con ! deteriore de los octivos financieras, ie NIF @ requiere un modelo
de pérdide de crédito esperada [PCE} en lugar de un modelo de pardida de cidite
incurtida aplicado bajo NIC 39. El modelo de pérdida esperada de crédito requiere
gue iz Compefiia tame en cuenta los pérdidas de crédito esperadas y Yos cambios
en esas pérdidas de crédito esperadas ol cierre del ejercicio para reflejor los
cambios en el riesgye de crédio desde e} reconccimiento inicial de los actives
financieros. En ofras palabras, yo no es necesario que un evenlo de pérdida haya
ocurido para que los pérdidas crediticios sean reconocidas.

Especificamente, la NIF @ requiere que lo Compoiiia recanozeo una provisién parg
incobrablas par las pérdidas de crédite esperadas en:
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{1} Inversiones de devda medidas a su costo amoertizado o al FYORI;
{2} Arrendamientos por cobrar;
{3} Cuentas por cobrar y octives de confratos; y

j4} Contratos de garonfia financiera o la que se aplican los requerimientos de
deterioro de la NIIF 9.

En particular, {0 NIIF 2 requiere que la Compafiio mida la provisién pera pérdidas
de un instrumento financiere a un importe igual ¢ las pérdidas de crédite esperadas
durante toda lo vido del instrumento, si el riesgo de crédito de ese inskumento
financiere ha aumentade significativamente desde su reconacimiento inicial, o si el
instrumento financiero es un activa financiero adquirido v originado con detericro.
Sin embargo, si el riesge de crédito de un instrumento financiero no ha aumentado
significativamente desde el reconocimianto inicial [salve para un active financierc
adquiride v criginade con deteriore), lo Compafiia estd obligade o medir la
asignacién de la pérdida de ese instrumento financiero @ un importe igual ¢ la
pérdido esperada en 12 meses. La NIIF 9 lambién requiers un enfoque simplificada
para lo medicion de pérdidas por un importe iguol o lo vide de las cuentas por
cobrar, activos de contralos y arrendamiento por cobrar en cierlas circunstancias.

La Administracién ha evaoluade los criterios para el andlisis y oplicacién del deterioro
de los activos inancieres y concluyeron que no existen ajustes matericles que deban
registrarse en los estados financieros de lo Compaiiia por el ofio terminado el 31

de diciembre del 2018.
L elasificacién y medicidn da los pasivos Financisros

Un eambio significativo fue introducido por la NIIF 9 en la clasificacién y medicién
de pasives financieros relocionado con la contabilizacidn de los cambios en el valor
razonable de un pasivo financiere designade como o FYR atribuible a cambies en
el riesgo de crédito del emisor.

Especificaments, la NIIF 9 requiere que los cambios en el valor razonable det pasive
financiero que seo airibuible o combios en el rissgo de crédito de ese pasivo se
presente en otra resullode integral, @ menos que el reconocimientc de esos efectos
cree o incremente la asimetria contable en el resultado del ofio. Los cambios en el
valar rezonable de un pasivo financiers que sea atribuible ol riesge de crédito de
ese pasivo, no serdn reclasificados posteriormente al resultade del afio, sino que son
transferidas directamente o resultados acumulados cuando el posive financisro es
dado de bajo. Previamente, bajo NIC 39, el importe totel de los combics en el valor
razonable de los pasivos finoncieros medidos o FYR se presentaba en resultades del
oho.

La Administracién de la Comporiia revisd y evalud los pasives financieros existentes
al 1 de enero del 2018 basados en los hechos y circunstancias que existion en esa
fecha, y concluyeron que la aplicacién inicial de lo NIF 9@ no ha tenido impactos
materiales sobre los posivos financieros de lo Compaiiia en cuanto a su clasificacién
y medicidn.
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Contabilidad general de coberturas

Los nuevos requisitos de contubilidad general de coberturg mantienan los tres tipos
de contobilidad de cobertura. Sin embarge, se ha infeducide una mayor flexibilidad
o los lipos de transacciones elegibles parg la contobilidad de cobertura, ampliando
especificamente los tipos de instrumentos gque cumpien los requisitos paro los
instrumentos y los tipos de componentes de riesgo de elementos no financieros que
son elegibles para la contabilided de cobertura. Ademas, la prueba de efectividad
ha sido sustitvido por el principic de “relecidén econdémica”. Lla revaluacidn
reiraspactiva de lo efectividad de la coberiure yo na e3 requerido. También se han
infroducido mejoras en los raquerimientos de revelacién sobre las actividades de
administracién de riesgos de la Compaiiia.

En el evento que la Compahia tenga transaccionas relacionadas con o contabilidad
de coberturas y de conformided con la NIIF 9, fas ganancias y pérdidas de cobertura
serdn reconocidos camo un ajuste al salde en libras inicial de los partidas cubiertas
no financieras {ajuste de la base).

De acuerdo con las disposiciones transitorias de la NIF @ pare la confabilidad de
cabarturas, & Compafiio ha evoluodo fa apheogidn de los requisitos de lo NIF § v
no se identificaron fransacciones relacionadas con este tipo de tratamiente contable
que se deriven en ajustes en los estados financieros por el aiio terminodo el 31 de
diciembre del 2018.

IMPACTO DE LA APUCACION NIF 15 INGRESOS PROCEDENTES DE
CONTRATOS CON LOS CLUENTES

Lo Compafita ha oplicada la NIIF 15 de ingresos procederntes de contratos con los
clientes {modificada en abril de 20168) que es de aplicacisn obligatoria durante el
netindo anuol que inicie en o después del | de enero de 2071 8. Lo NIF 15 infroduce
un enfoque de 5 pasos para &l reconocimiento de ingresos. Una orientacion mids
prescriptiva se ha afiadide en la NIF 15 pora hacer frente g siluaciones especifices.

la NIIF 15 utiliza los términos "activo de contrato” y "pasiva de confrate® pora
describir lo que mds cominmente se conoce coma “Ingresos devengados” e
“ingresos diferidos”; sin embargo, la Norma no prohibe que una entidad utilice
descripciones allernativas en e} estado de siluocién finonciera. la Comporia ha
adopltodo lg terminclogia utilizada en fa NIF 15 pare describir estos saldos en los
casos que se presentaren. El términe ingreso diferido se utiliza con respecto a los
saldas de las subvenciones del Gobierno que son susceptibles de revelacion y no
estan dentro del alcance de la NIFF 15,

Las politicas contobies de la Compofiia para sus diferentes tipos de ingresos se
describen en detalle en la Nota 10 o los estadas financieros. Ademas de
proporcionar revefaciones mds extensos para los Wansacciones de ingresos de la
Compaiia, io aplicacién de la NIF 15 no ha tenido un impacio malericl en lo
posicibn financierc y / o o) desempeiio financiero de la misma.
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A lo fecha de aprobacian de los estados Financieros, la Compaofia no ha aplicado
las siguientes Normas Intarnacionales de Informacién Financiera [NIIF) nuevas y
revisodas que hon side emitidas en razén que no son adn efectivas:

NIF Titwlo

Modificaciones a la Caracteristicas de prepago con

NIIF 9 compensacién negotiva.

Modificaciones a la Participaciones de large plazo

NIC 28 en asociadas y negocios
conjurtos,

CINHF 23 La Incertidumbre franta o los
tratamientos del impuesto a las
ganancios.

Mejaras anuales ¢ Enmiendas a la NIFF 3, NIF 11,

las MIIF - Ciclo NIC 12 y NIC 23.

2015-2017

Efectiva a partir de
en o *

Enara 1, 2019

Enera 1, 2019
Eneroc 1, 2019

Enera 1, 2019

[ * } Efectivas o partir de periodos que inicien en o después de la fecha indicada.
Se "permite lo aplicacién anficipada de estas normas nuevas y revisadas.

lo Administrocién de Jo Compofiin no prevé que la aplicacién de estas
madificaciones en el futuro fenga un impacto significative en los estados financierss.

3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS

31/12/2018  31/12/2017

Mantenidos hasty el vencimiento:

Pagaré, ver Nota 12, 183,200 84,711
Acciones - 140,870
Cisponibles parg (o venty:

Obligociones 97 144 110,343
Titulos - 25 780
Bonos _ 44 4649
Totol 280,346 A0S 372
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Al 31 de diciemhbre dal 2018:

Documentos mantenidos hasta el vencimiento, incluye pogarés mantenidos con lo
Compahia relacianada PMZF Helding S.A. por un valor de US$183,200
respecfivamente, d ung tasa del 4% vencimiento en abril y junio del 2019,

Inversiones disponibles pera Ja venla, inciuye principalmente obiigociones de
Electrocable 5.A, y Artes graficas Senefeler S.A. por un importe de US$39,375 v
U5%17,500, a una tosa entre el 8% al 8.25% y vencimiento en los ofios 2024 y
2019, cabe mencionar que estas por encortrarse en Mercodo de Valores son
vendidas en un perfode menar a un ¢fio, razén por le que se mantienen regisiradas

dentro de la clasiticacian de activas corrientas.

Un detalle de los otros oclives finenciercs es como sigue:

Tipe da

docwmsnis  Empmsa

Pagaré
Pagaré
Poga
Pogarsé
Pagard
Pagaré
Pogard
Fogaré
Qbligacionas
Obligociones
Obligacionss
Ohbligaciones
Obligaciones
Dbligacionas
Okligociones
Obligaciones
Obligaciones
Obligacionas
Total

PrAZP Holding 5. A

PMZP Holding 5.4
FrAZP Holding 5.A
PMZP Holding 5.4
EpZP Holding 5 A
PRZP Halding 5.4
PRAZF Holdieg ©.4
PMZP Holding S.A
Elmetrocables 2 A
Senbelder C_A.
Sumasa S A,
Rossdo S.A.
Rosgdo 5.4,

Tia 5.A.

Flosiitsa 5.A.

Tia 5.A,

Mobisal 5 A
Senfeldar .4,

PMozo

0&/0E /2018
19/04,/2018
19/04,/2018
04,/06/2018
b6,/ 208
06/06/2018
12T Firdv] )
06,/06/2018
VARSI E
14/08/2015
2P 0E 2008
05/0%/2018
004G
05/09,/2008
181172014
207042014
020972014
14/08,/2015

Haia
01/06/201¢

14/04/201¢
14/04/20719
01/08/201¢
0 /062079
01 /06/2019
14/042019
01/06/2019
1470372024
14/08/2020
LR0OF 0TS
05/09,72025
042021
05,/09/2025
e 200
20/04,/72021
Q2 /08 /209
14/08/2019

Twea 411272018

4%
4%
4%
4%
4%
4%
4%
4%
B.00%
B8.25%
5.00%
B0%
7O
B25%
B.00%
B.25%
8.25%
B.OO%

El movimienic de oros actives financieros, se presenta o continuagién:

Saldo al inicio del afo

Adiciones
Ventos
Cabros

Saldo al Hina) del ofo

2018

Mantenidas ol

yencimiento  para la venta

225,580

119,773
(147 ,47%)
—(14.680)

~183.200

39,500
24,400
20,000
20,000
20,000
20,000
19,404
12,500
39,373
17.500
750
9,000
4,000
4821
4,000
3.500
2,000

Disponibles

180,721

93,774
(70,429)
[106.990)

~2Z.140
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2017
Mantenidos al Disponibles

vencimiente  parg la ventg

Saldo al inicie del ofo 237 .555 258,619
Adicionas 104,069 78,357
Ventas {105,000} {30,245}
Cobros (11,044} {125 .9239)
Saldo al final del oo _225 580 180792

ACTIVOS BIOLOGICOS

Los aclives bioldgicos de la Compaila estan compuestos por plantociones forestales. La
Compaoiio posee 272.10 hecldreas de plantaciones forestales de teco localizades en la
provineia del Guayas, canton Balzar y Palenque, sembradas en los afios 2014(113.48
hectdreas), 2013 (107.2 hectéreas], 2012 {51.4 hectdreos).

La cosecha de plantaciones tiane como destino exportacién total y en menor medida a
terceros por concepto de raleos. La Compafia prevé generar ingresos por concento de
venta de modera de teca por un importe de U3$54 millones por el total de hectéreas de

plantaciones.
31/12/2018  31/12/2017

Plantaciones {1) 3,941,883 3,888,701
Servicios 522,172 397 421
Marntenimiento 64,244 61,319
Transporte 1.121 1,121
Siambra y viveros 11,173 11,173
Otras 29273 592373
Tenal 4,601,866 4.412.008
Los mavimientas de activos biologicos fueran como siguen:

2018 2017
Soldo al inicia del afio 4,419 008 4,203,765
Adiciones 129,675 69,521
Ganancia en el valor razencble {1} 53,183 145,657
Saldo al Final del afio A.60] 866 4,419,008

(1} Al 31 de diciembre del 2018, los plantaciones estén registradas o su valer
razonable en US$4,6 millones [US$4,4 millones en el afio 2017, los pardmetros
utilizodos para su determinacién incluyen principalmente el precio estimado de
venla por metro cibico de madera a la fecha del corte y su volumen.
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Le Adminisikacién de la Compafia se encargo de actualizor las estimaciones
cada aho partiendo de un pracio histdrico e informacidn téenica provenienia de
las porcelas de crecimiente del volumen de Ja modera. En el evenlo gque
Auctuaciones del mercado originen variaciones en los supuestos para el cdleulo
del valor razenable de las plantaciones se procederd a revisar los parémetros,
lales como la tasa de descuento, porcentaje de variacién de precios, volumen
estimado de rendimiento por hectareas v costo del corte final

Un detalle de lus estimaciones consideradas por la Compariia es come siguen:

2018 2017
Tasa de descuento 11.83% 14%
Porcentaje de variazidn de precio 3.50% 3.00%
Costo de corte final 25% 25%
Volumen estimado de rendimianto por hectéreas 165 m3 180 m3
Valor razonable por hectdreos Us$16,212 US$16,240

» Taso de descuento, Al 31 de diciembre del 2018, lo Compaiiia efectud un
cambio en la estimacién de lo lasa de descuento aplicade para la madicidn
del volor razonable de las plentaciones que se venfa reconociendo a partir
del afio 2011 con la odopcién de los Naormas Internacionales de
Infarmacién Financiera (INHF).

Durante el afic 2018 y futuras estimacionas la tuse de descuento eplicable
por ie Compafifa pare el proyecto corresponde a la lesa ocliva efectiva
maxima de los créditas productivos pota Peguefios y Medianas Empresas —
Pymes, determinoda por el Banco Central del Ecuador (BCE) en 11.83% o
diciembre 2018, esto debide o la situacién de recesién y ajuste fiscal por
la gue atraviesa &l pais se he clierade s o tose de Tiesgo pais.

Hasta el afio 2017, lo tosa se determinaba en base ol modelo de valorocidn
de activos financieros denominada en inglés Copital Asset Pricing Model
ICAPM), representande el reforno esperado por los accionistas sobre lg
inversién realizada.

Pura ellos se considerd lo Yaso de hbre riesgo, Bela sin gpalancamiento,
rendimiento premedic del mercada e indicador de riesge pais, EMBI
Ecuador.

3 n'e dlmembre del ZGTB es del 3.50% anuul [5% anuel en ei afio 2Di7}
en hase al endlisis de los precios bistérices renlizodos o ravés de los raleos
y su tendencia de crecimiento. Lo Compafia efectvé una correccién en el
precic inicial del 2017, come consecuencia de los combios en regulociones
de importacian de la India, siendo ! principol chiente de exporacion.

« Cosio del core final, se determina de acuerdo o la tendencia histérica dal

costo de los coleos efechiados en ofics onfteriores o por sus Companias
relacionadas dedicadas al sembrio y cultivo de teca.
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» Yolumen estimade de rendimjento por hectdrens, o Compahia mide el
incremento del volumen anualmente a lravés de las porcelas permanentes
de muestreo qua se han establecido en la plontacién, combic que se produce
del conteo de fos roleos realizados durante el ailo y osf determinar o
contidad efectiva de madera o comercializarse. Al 31 de diciembre del
2018, los estimaciones de volumen de madera o lo edad de cortes son de
aproximodamente 165 m3 {180 m3 en el ofio 2017).

PROPIEDADES Y EQUIPOS, NETO

Al 31 de diciembre del 2018, |as propiedades y equipos incluyen principalmente 328
hectdreas de terrenos valorados en HS$873,494 donde se encueniran ubicadas las
planiaciones de teco.

6.2

i
Retenciones en lo fuente

Total

Pasivos por impuestos corrjentes:
Retenciones en |a fuente

Total

_ 831
— 851

Bk b

Los valores por pagar por conceplo de pasivas por impuestos corrientes son
liquidodos en el momenio de la presentocidn y pago de las declaracicnes de
impuestas correspondientes.

Una reconciliocion entre la utilidad segin estados financieros y el gaste por

impuesto d la renta corriente, 83 como sigue:

Utilidad cantable segin estodos financieras
antes de impueste a la renta

Menos:

Valor razonable de las plantaciones [1)
pAgs:

Gastos no deducibles

Pérdida tributaria

Impuesto a la renta cousado [2)
Anticipo colculede [3]

Impuesto a la renta cargado a
resullados

2018 2017
41,423 134,286
153,183) ({145,652
132 224
(11,628) (11,142)
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()

(2)

(3)

Incluye al ajuste por valoracién del octivo biclégico en base o lo taso de
descuenta aplicada del 11.83% correspondiente a la tasa de interés de los
créditos productives para Pymes determinada por el Banco Central del Ecuador
(BCE), Ver Nota 4.

Los ingresos gravables obtenidos por sociedades constituidas en el Eceador,
asi como por las sucursales de sociedades extranjeras domiciliodas en el pals
y los establecimientos permanentes de sociedades extranjeras no domiciliadas
en el pais, aplicarén la tarifa del 25% sobre su base imponible. No obstante,
lo torifa impositiva serd la correspondients @ sociedades mds tres (3} puntos
porcentuales cuando:

b} Dentro de lo codena de propiedod de los respectivos derechos
rapraseniativos de copital, exista un titulor residents, establecide o amparade
en un paraiso fiscol, jurisdiccidn de menor imposicién o régimen fiscal
preferente y el beneficiario efectiva es residente fiscal del Ecuador.

La adicién de tres {3} puntos porcentuales aplicard a lodo le base imponible
de in sociedad, cuande al porcentaje de participacidn de accionistas, socios,
participes, constiluyentes, beneficiarios o similores, por quienes se hoya
incurride en cualquiera de las causales referidas en este articulo sea igual o
superior al 50% del capital social o de aquel que correspenda a la naturalezo
de la sociedad. Cuondo la mencionade participacién sea inferior al 50%), la
tarifa correspandiente a sociedades mas fres {3).

Art. |[...}.- Rebajo de la tarifa impositiva pora micro y pequefias empresas o
exportadoras habituales - Las saciedodes que tengon lo condicién de micro v
pequefics empresas, asi como aquellas que tengan condicién de exportadores
habitucles, tendrén una rebaja de tres {3) puntes porcentuales en lo tarfa de
impuesto & la ranto.

En el aiio 2018, la torifa de impuesto o fa renta pare sociedades fue el 25%,
censiderando que en el hituro cercano se estima obtener ingresos generados
por la venta de madera de teca que superen la base determinada para micro

y pequefias empresas o exportadoras habiloles. '

De acuerdo a lo mencionado en el Art. 41 de lo Lley de Régimen Tributaric
Interno publicade en el Registra Oficial 351-5 del 2% de diciembre del 2018,
establece que los contribuyentes cuyo actividad scondmica sea relocionada o
proyectos productivos ogricolas y se encuentren en elapa de crecimiento mayor
@ un aio, estardn exentos en el page del anticipo de impuesio a la renta
durante [os periodos en lo que no se generen ingresos originados de la etopa
principal de cosecha. Al 31 de diciembre del 2018, la compaiiia mantiene sus
plantacicnes de teca en etapa de desarrcils, por lo qus no generd un anlicipo
de impuesto a la rentd a pogar.
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ifarido, corresponde a la medicién del active bislégico durante

la etopa de desarrollo de las plantaciones de teca.

Un movimiento del impuesto a la renta diferido es come sigue:

2018 2017
Salde al inicie del afio 855,514 823 471
Valor corgado a resultades del afic 129.957 __ 32,043
Saldo ol final del ano _985 471 855,514

Al 31 de diciembre del 2018, la Compaoiia reconocié en los resultados del ejercicio
impuasto a la renta por U5$12%,957 (US$32,043 en el afic 2017).

Las declaraciones de impuestos no han side revisadas por las autoridades ributarias
y son susceptibles de revisién los declaraciones de los afios 2014 ol 2018, sobre los
cuales podrian existir diferencias de criterios en cuanle a la determingcién de gastos
deducibles, ingresos exentas y ofros.

ASPECTOS TRIBUTARIOS:

El 29 de diciembre del 2017, se emitié la ley Orgdnica para la reactivacién de la
economia, forolecimiento de la dolarizacién y modernizacién de la gestién
financiera, a continuacién, se detallan los aspectos mds importontes de fo
mencionade Ley:

Se incrementa la tarifo de impuesto a la renta para sociedades ol 25%, y cuanda
la sociedad tenga occionistas, socios, participes, constituyentes, bensficiarios o
similores residantes o establecidos en paraisos fiscales o regimenes de menor
imposicién, o cuando la sociedad incumpla el deber de informar sobre sus
accionistas, socios, porlicipes, constituyertes, beneficiarios o similares, la tarifc
serd la correspondiente o sociedades mds 3 puntes porcentuales. Se debe
demostrar qua el beneficicrio efective no es un titkular nominal o farmal baje
régimen juridico especifico.

Para el céleulo del onticipe de impuesto a lo renta, del rubro de gastos
deducibles se pueden disminuir los gastos por sueldos y salarios, decimotercera
y decimocuarta remuneraciones, cportes patronales y los valores de gastos
incrementales por generacién de nueve empleo y la adquisicién de nuevos
activos productivos que permitan amplior lo copacidad productiva future v
generar un mayor nivel de preduccién.

No serd deducible del impuesto a la renta y no serd crédito tributario, el IVA en

compras reolizadas en efectivo supericres a US$HI,000 ({anteriormente
5$5,000).

La némina de los administradores, representantes legales y socios o accionistas,
que se ervia onudlmente o la Superintendencin de Compaiiias, Yalores y
Seguros debe incluir tanto los propistarios legoles como los benseficiarios
efectivos, atendiendo o esidndares internacionales de transparencia en materia
tributaria y de lucha contra actividades ilicitas.
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Lay Orgdnica para el Fomento Productive, Afraccidn de Inversiones, Generacién de
Empleo v Estabilidad y Equillbrio Fiscal

El 21 de agosto del 2018, se emitid la Ley Orgdnico para el Fomento Productive,
Atraceidn de Inversiones, Generacién de Empleo y Estabilidad y Equilibrio Fiscal, o
cantinyocion se detalien los aspeclos mas impartantes de lo mencionada Ley:

= Se considerg ingreso exento, los dividendos y utilidades distribuidos o favor de
sociedades o de personos nowroles domiciliados en paralsos fiscales o
jurisdicciones de mencr imposicién; siempre y cuando, las sociedades que
distribuyen no tengan como beneficiario efective de los dividendas a una
persono naturol residente en 8l Ecuodor,

¢ Se eliming el dhimo inciso del articule 9 Exenciones que establecia lo siguients:
“En fa determinacion y fiquidacidn del impuasta a lo rento no se reconccergn
mds exongraciongs qua fos previsias an esle arficulo, aunque oiras feyes,
generales o especialps, establezcan exclusiones a dispensas a favor de cualguier
contribuyente, con excepcicn de lo previch en fo ley de Bensfivies Tribvlorios
para nvevas Inversiones Producivas, Generacidn de Empleo y de Prestocion de
Servicios”.

PRECIOS DE TRANSEERENCIAS

De conformidad con disposiciones legales vigentes, los contribuyentes sujetos al impuesto
a la renta que hayan efectuado operaciones con partes relacionadas, dentra de un mismeo
periodo fiscal par un importe acumulade superior o US315 millones, estén obligadoes o
presentor el estudio de Precios de Transferencia que determine si toles operaciones han
side efechudor o volores de plena compelencia. El importe acumulado de les
operaciones de la Compaoiiio con parfes relacionodas durante el efic 2018, no supera el
importe acumuledo mencianade, por la cual la Compeiiia no tiene obligateriedad de
presentacion del referido estudio al erganismo de control.

INSTRUMENTOQS FINANCIERQS
8.1 Gestién de riesgos financisros

En el curso normal de sus negocios ¥ actividodes de financiamients, lo Compaiio
esté expuesto o distintos riesgos de noturoleza financiero que pueden afectar de
manera mds ¢ menos significative al volor econémico de sus fuias v actives v, en
consecuencia, sus resulfados.

lo Compohia dispene de una orgenizacién y de sistemas de informacién,
administrados por la Alta Gerencio, que permiten idenlificar estos riesgos,
determinar su magnitud, proponer o lo Adminisiracién medidas de mitigocién,
ejecutor las referidos medidas y controlar su efectividad.

A conlinuacién, se presenta une definicién de los riesgos que enfrenta la Compaiiia,
una caracterizacién y una descripeién de las medidas de mitigacién actuclmente
en uso por parte de le Compahin.
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4.2

ita].— Lo Compafiia gestiona su capital para asegurar que estaré en
capacidad de confinuar come empresa en marcha mientras que moximizan el
rendimiento a sus accionistas o través de fa optimizacién de los saldos de deuda v
patrimonio.

Lo Administracion de la Compaiiia es la encorgada de revisar la estructura de
capital sobre una base semestral. Como parte de esta revisidn, considera el costo
def capital y los riesgos asociados con cada close de capilal.

Los principales indicadores financieros de la Compafito se detallon a continuacién:

Capital de trabajo U5$297,982
indice de liquidez 113.11 veces
Pasives totcles / palrimonio 0.21 veces
Deuda financiera / aclivos totales 0.05%

Lo Administracién considera que los indicadores finoncieros antes indicados estan
dentrc de los pardmatros adecuados para una organizacién del tomofio y nivel de
desarrollo que le Compafila, ademéds que de no lener obligacicnes de importancia
material que promueven un page inmediato.

Lo Compoiifa gestiona su capital pare asegurar que estord en capacidad de
confinuar como empresa en marcho mieniras que maximizan el rendimiento a sus
accianistas a través de la opfimizacién de los saldes de deuda y patrimonio. La
estrategio general de la Administracién no ha sido alterada en comparocién con el
2017,

~ Lo Administracién es la que tiene lo responsabilidad final por
la gestién de liquidez. Ha establecido un marco de trabajo apropiade para la
gestién de liquidez de manera que lo gerencia pueda manejar los requerimientos
de finenciomiento a corlo, mediane vy larga de la Compaiiio.,

le Compaiiic maneja ef riesge de liquidez manieniendo reservas, facilidades
financieras, monitoreando cantinuoments los flujos efectives proyectados, reales v
conciliande los perfiles de vencimiente de los activos y pasives financieros.

Riesgo de mercgdo.— Los actividodes de la Compaiiia la exponen principalmente a
riesgos financieros de cambios en las tosas de cambio, tosas de interés o precios

de los instrumentos financieros que pudieran afectar los ingresos de la Compoiia o
el valer de los octives financieros que tiene.

El objetive de lo administracién de este riesgo de mercedo es de administror y
controlar las exposicionas  este riesgo dentro de pordmetros razonables ¥ al mismo
tiempe optimizor la rentabilidad. Las expesiciones del riesgo del mercado se miden
usando el valor en riesgo complementade con un andilisis de sensibilidad. Durante
el afio 2018, no ha habide combios en la exposicién de ln Compaiiia a los riesgos
del mercado g la forma an 1a cual estos riesgos son manejadaos y medidos.

Cateqorigs do | financi

El detalle de los actives y pasivos financieros medidos y registrados af costo
amartizade por la Compafio fueron como sigue:
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2.

a1/12/2018 31/12/2017
Activos financieros:
Al costo amortizado
Efectivos v bancos 348 3,153
Cuentas por cobrar 18,694 34,606
Tatal 12064 —Z 737
A r raz n i n
Resultados
Obligacionegs mantenidas ol vencimianie 183,200 225,580
inversiones disponibles pora lo venta 97,1464 18079
Total, ver Nota 3 280346 406,372
Pasivos fingrcigros:
Cuerlos por pagar 1.120 1,792
Total L1120 1792

’ : - gncieres.~ la Administracién considera que
los |mp-urtes en |bros de i-::-s activos y posivos financieros reconocidos al costo
armortizade en los estados financieros se eproximan a su valor razonable.

EATRIMONIC

Lapital social.- Reprasentan 1,900,000 acciones autorizadas ¥ suscritas emitidas ol valor
nominal de US$1.00 cada une.

Resopss - LIn resumen g coma sigue:

31/12/2018 31/12/2017
Focultativa B779 8,779
Legal 1.393 1.323
Totel 193172 10172

Al 31 ds diciembre del 2018:

Reserva foculolivg - las leyes socistorias vigentes determinan que de los utilidades
liquides deb ejercicio se destine un porcenicje como reserva especial o focultativa. El
porcentaje de apropiacién depende de la decisién de la Junta General de Accionistos.
Al 31 de diciembre del 2018, la reserva faculiativa es US$8,779.

- De acuerdo con lo legislocién vigerte en o Ecuodor, Yo Compahia debe
transferir el 10% de las utilidades liquidas y reclizadas a la reserva legal, hasta completor
el 50% del copital suscrilo y pogade. Esta reserva no puede ser distribvido a los
accienistas, excepto en caso de liquidacion de lo Compafia, pero pueds ser utilizada
para cubrir pérdidos futures o paro cumentar el capital. Al 31 de diciembre del 2012, 1o
reserva legal es US$1,393.
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10.

Resullodos goumulades - Incluye las pérdidas ¥ ganancias originadas por la Compafia
desde lo fecha de su constitucidn, los cuoles segin Resclucién emitida por la
Superintendencia de Compaohios el 14 de octubre del 2011, podrén ser utilizados para
compensar pérdidas con sus reservas y sus gonancias puede distribuirse como dividendo
en efectivo, pueds ser capitclizedo tolal ¢ parcialmente ¢ utilizarse pora cpropiacién de
reservas respectivaments. Al 31 de diciembre del 2018, su saldo asciende a

US$2,879,449 (US$2,567,983)

Ancluye los valores resulrantes de los cjustes
originados en lo adopcidn por primera vez de las NIF. El salde sélo podra ser
capitalizado an la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las del Gltima
ejercicio econdmico concluido, si los hubiere; utilizado en obsorber pérdidas; o devuelto
en el caso de liquidacién da la Compaiia.

Dividendos declarados.- Durante el afe 2018 se pagoren o los accionistas un total de
US$2,498 [US$1,205 durante ef afio 2017) quedando la diferencia come pendiente de

pago en los estados financiercs,

INGRESOS OPERACKONAJES

2018 2017
Ganancia por valuacién de actives biolégicos 53,182 145,652
Intereses 146,949 21,547
Total —£0,132 07,199

Durante el afio 2018:

« Ganancig por valuacién de actives bioldgicos, representa el ajuste anual efectuado
por fa veloracién del acfive bicldgico a su volor razonable, aplicande la tase de
descuentc del 11.83% de los créditos productivos para Pymes determinado por el
Banco Central del Ecuador, ver Nota 4.

+ Intereses, corresponde a los intereses genados de los inversiones mantenidas ol
vencimiento y disponibles para la venta, ver Notas 3 y 12

« Raleo, es una operacién silvicultural fundamental en la actividad forestal que consiste
en reducir gradvalmente el nimero de drboles en lo plantacién con el objetive de
concantrar &l crecimiento de los mejores individuos y generar asi mejoras ganancias
econdmicas, Los relecs se efectian en tres fases: i) el primero se efectia en el sexto
aho luege de lo siembro; i) el segundo se reclizo en el noveno ofic; v, iii) el tercero
se efectia en el doceave afio, considerando que esfos raleos o excepcidn del primero
represantan un ingreso por la venta de esta madera.

ESPACIO EN BLANCO
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11, COSTOS ¥ GASTOS

2018 2017
Honororios 14,494 14,455
Impuestos, contribuciones y suseripciones Q.57% 2,413
Dacevale 3,600 3,600
Otras —2.384 _ 3,534
Tatal __39.059 35,202

Durante el afic 2018:

» Honorarios, incluye principalmente gastos de osesorias legales por US$6,981 y por
el manejo de actividades contables por US$4,883.

+ Decevale, corresponde al gasto anual de US$3,600 por conceplo de manejo del
libre de acciones y accionistas que lleva a cabe el Depésitc Centrolizade de
Compensacidn y liquidacién de Volores [DECEVALE).

Al 31 de diciembra del 2018, los principales saldes y transocciones con compofios
relocionudas efectuados de comiin acuerdo entre las partes incluyen:

31/12/2018 31/12/2017
Achivos
Oiros activos financieros
l . das ol imiento:
PMZP Halding S.A., ver Mota 3. 183 200 74,947

Inversiones en asocioadas

Ecowood S A 1,750 1.750

2018 2017

Ingresos
Interases ganados:
PMZP Halding S.A., ver Nota 10. _ 6,125  2.A3d

13. [PERDIDA} UTIUDAD BASICA DHUIDA POR ACCION

Las [pérdidas) ufilidades y el nimero de acciones ordinarias al valer nominal unitaric de
US$1.00 utilizades en el calovlo de la {pérdida) wtilidad bésica por accién son los
siguientes:

ESPACIO EN BLANCO
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2018 2017
{Pérdida) Utilidad del afio (88,534 102,243

Mimero de aeciones ardinarias de valer nominal

Unitorio de US$1.00 1,200,000 _L.200.000

[Pérdida) Utilidad bésica y dilvida por accién
{En .S délaras) —0.00] S ¢ 145

4. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SCPERE EL QUE SE INFORMA

15.

Entre el 31 de diciembre del 2018 y la fecha de emisién de los estodos financiercs
adjunios {Marze 11, 2019) no se produjeron eventos qua an opinién de la Administracién
pudieran tener un efecto impartante sobre los estados financieres adjuntes.

ION DE L !

Los estados financieros adjuntos por el oho lerminade el 31 de diciembre del 2018 fueran
aprobados por la Administracién de la Compania el 8 de febrero del 2019 y serdn
presentados a los Accionistas para su aprobacién. En opinién de la Administracién de la
Compaitio, los estodos financieros serdn oprobados por los  Accionistas sin
modificaciones adicionoles.

NP

Sr. Paul Palacios
Presidente
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