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ENFORMACION GENERAL 

Constitución y objeto social 

Cerro Alto (HIGHFOREST) S A antes (INGNACIANA S A ), inicio sus actividades a partir de agosto 
del 2011, desde su inscripción en el Registro Mercantil SU actividad economica principal es la 
siembra y cultivo de teca para su posterior cosecha y comercializacion Su domicilio principal se 
encuentra en Guayaquil, provincia del Guayas 

La Compañía esta registrada en el Mercado de Valores como emisor de acciones segun Resolucion 
No 2012 2-01 00580, y negocia sus acciones en las Bolsas de Valores de Guayaquil y Quito, por lo 
cual, la actividad de la Compañía esta regulada por la Ley de Compañías, Ley de Mercado de 
Valores y disposiciones de la Junta de Regulacion del Mercado de Valores (antes Consejo Nacional 
de Valores) y es controlada por la Supenntendencia de Compañías, Valores y Seguros del Ecuador 

Los cultivos consisten en plantas ce teca, para lo cual la Compaña adgumo terrenos en la 
provincia del Guayas en ef canton Balzar con Una superfice total de 91,77 hectareas, de las cuales 
se encontraban sembradas 63,46 hectareas de leca, cuya Siembra se efectuo en los años 2002 
(55,46 hectareas) y 2005 (8 hectareas) 

La inversion total realizada por los accionistas asciende a US$787 520, la cual ha sido utilizada 
principalmente para la compra de tierra, manejo agricola, administrativos y costos para la futura 
tosecha de la madera Se proyecta que el nicio de corte de la madera se cfectue a partir del año 
2022 

Aprobación de los estados financieros 

Los estados financieros por el año terminado el 31 de diciembre del 2015, han sido emvtidos con la 
autonzacion de fecha 10 de febrero del 2016 de la Gerencia General y posteriormente seran 
puestos a consideracion de la Junta General de Accionistas para su aprobacion definitiva 

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES 

A continuacion se deserben las principales políticas contables adoptadas en la preparacion de estos 
estados financieros Tal como lo requiere la Norma Internacional de Informacion Financiera, estas 
polticas han sido diseñadas en funcicr a la NIIF vigente al 31 de diciembre de 2015 y aplicadas de 
manera uniforme én todos los ejercicius presentados en estos estados financieros 

Bases de preparación 

Los presentes estados financieras de la Compañia al 31 de diciembre del 2015 y 2014 estan 
preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (N11F), emitidas 
por el Consejo de Normas Intemacionales de Contabilidad (TASB), las que han sido adoptadas en 
Ecuador, y representan la adopcion integral, explicita y sin reservas de las referdas normas 
internacionales aplicadas de manera uniforme en los ejercicios que se presentan 
Con el objeto de uniformar la presentacion de los estados financieros del año 2014 con los del ano 
2015, se han efectuado ciertas reclauificaciones y/o agrupaciones de los estados financieros y 5us 
notas. 

Los estados financieros de La Compañía han sido preparados de acuerdo con el principio del costo 
historico La preparacion de los estados financieros de acuerdo con NIIF requiere el uso de ciertos 
estimados contables críticos Tambiea requiere que la Administracion ejerza su Juicio en el proceso 
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de aplicacion de las politicas contables dLa Compañia En la Nota 4 se revelan las areas que 
implican un mayor grado de juicio o complejidad, a las areas donde los supuestos y estimaciones 
son significativos para los estados financieros Debido a la subjetividad inherente en este proceso 
contable, los resultados reales pueden diferir de los montos estimados por la Administracion 

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas internacionalmente 

A la fecha de emision de estos estados financieros, se han publicado enrmendas, mejoras e 
interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la Compañia no ha 
adoptado con anticipación El IASB considera como necesanos y urgentes, los siguientes proyectos 
aprobados, de aplicacion obligatoria a partr de las fechas indicadas a continuación 
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La Adminstración de la Compañía se encuentra en proceso de evaluación de los impactos de la 
adopcion por los pronunciamientas vigentes desde el 1 de enero del 2016, sin embargo, estima 
que, considerando la naturaleza de sus actividades, no se generara un Impacto significatwo en los 
estedos financieros en el ejercicio de su aplicacion Inca! 

Efectivo y equivalentes de efectivo
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El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden el efectwo disponible depositos a la vista en 
bancos y otras inversiones de corto plaza de alta liquidez con vencimientos originales de tres 
Meses o menos Los mencionados valores son de libre disponibilidad 

24 Activos y pasivos financieros 

2.4 1 Clasificación 

La Compaña clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias "activos financieros a 
valor razonable a traves de ganancias y perdidas" “prestamos y cuentas por cobrar”, activos 
financieros mantenidos hasta su vencimiento y "activos financieros disponibles para la venta” Los 
pasivos financieros se clasifican en las siguientes categorias pasivos financieros a valor razonable 
a traves de ganancias y perdidas y "otros pasivos financieros La clasificación depende del 
proposito para el cual se adquirieron los activos O contrataron los pasivos financieros La 
Admnstracion determina la dasificación de sus activos y pasivos financieros a la fecha de su 
reconocimiento inscial 

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, la Compañaa mantuvo activos financieros en las categorias 
activos financieros a valor razonable a traves de ganancias y perdidas", y prestamos y cuentas 
por cobrar", y, mantuvo Uecamerte pasmwos financieros en la categona de Otros pastos 
financieros” Las caractersticas de los referidos instrumentos fmancieros se explican a 
continuación 

(a) Activos financieros a valor razonable a traves de ganancias y perdidas 

Un activo financiero es mantenioo para negociar si han so adquindos con el proposito de 
su venta a corto plazo. Es clasricado a valor razonable sí este es designado como tal en el 
reconocimiento inicial Los activos financieros son designados a valor razonable si la 
Compaña administra tales inversiones y toma decisiones de compra y venta con base a sus 
valores razonables de acuerdo cor la administracion de nesgo Al reconocimiento inicial, los 
costos atribuibles a estas transacciones se reconocen con cargo a la inversion a medida que 
se incurren con contrapartida en resultados del año 

(b) — Prestamos y cuentas por cobrar 

Representados en el estado de situacion financiera por cuentas por cobrar comerciales y a 
compañs relacionadas Son activos financieros no dervados que dan derecho a pagos fyos 
o determinables y que no cotizan en un mercado acto Se incluyen en el activo comente 
excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses cortados desde la fecha del estado de 
situacion financiera 

(c) — Otros pasivos financieras 

Representados en el estado de situación financiera por las Obligaciones financieras, 
proveedores, cuentas por pagar a compañias relacionadas y otras cuentas por pagar Se 
Incluyen en el pasivo cornente, excep"o por los de vencimiento mayor a 12 meses cortados a 
partir de la fecha del estado de situación financiera 

2.4,2 Reconocinmento y medición inicial y posterior 

Reconocimiento 
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La Compaña reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacion financiera a la fecha 
de la negociacion y se reconocen cuando se comprometen a comprar o vender el activo o pagar el 
pasivo 

Medicion inicial 

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable mas cualquier 
costo atabulble a la transaccion, que de ser significativo, es reconocido como parte del activo o 
paso, siempre que el activo O pasivo financiero no sea designado como de "valor razonable a 
traves de perdidas y ganancias” y este es significativo Con posterioridad al reconocimiento wnicial 
la Compañia valoniza los mismos como Se describe a continuacion 

Medición posterior 

(2) — Artvos financieros a valor razonable a traves de perdidas y ganancias 

Corresponden a inversiones en títulos de renta fija, los cuales se miden posteriormente al 
valor razonable y sus rendimientos son reconocidos en el resultado det ejercicio que mcluye 
Ingresos por dividendos o intereses devengados 

(b) — Otros pasivos financieros 

Posterior a su reconocimiento inical se miden al costo amortizado aplicando el metodo de 
interes efecuvo La Compañia las siguientes cuentas dentro de esta categoria 

(0 Otras cuentas por pagar Corresponden a obligaciones por servicios recibidos de 
terceros Se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado 
ya que son pagaderas en plazos menores a 90 días 

24.3 Deterioro de activos financieros 

La Compaña establece una provision para perdidas por deterioro de cuentas por cobrar 
comerciales cuando existe evidencia objetiva de que la Compañía no será capaz de cobrar todos 
los importes que se le adeudan de acuerdo con los terminos originales de las rmsmas La existencia 
de dificultades financieras significativas por parte del deudor, Ja probabilidad de que el deudor 
entre en quiebra o reorganización financiera y la falta o mora en los pagos se consideran 
indicadores de que la cuenta a cobrar se ha deteriorado El deterioro para cubnr perdidas se 
establece por el importe de la perdida que se valora como la diferencia entre el importe en libros 

del activo y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados descontado a la tasa de 
interes efectiva original del activo financiero: 

S,, en un penado posterior, el monto de la perdida por detenoro disminuye y, dicha disminución se 
relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido despues de que 5e reconocio dicho 

deteroro, se reconoce en el estado de resultados integrales la reversion de la perdida previamente 
reconocida 

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, la Compañía ha determinado que no existen perdidas por 
deterioro de los activos financieros respectivamente, que deban ser reconocidas 

2 4 4 Baja de activos y pasivos financieros
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Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos 3 recibir los flujos de efectivo. del activo 
os la Compaña transfiere el activo a un tercero sin retener sustancialmente los nesgos y beneficios 
del acto Un paso es eliminado cuando las obhigaciones de la Compañia especificadas en el 
contrato se han Iiquidado 

  

Impuestos y retenciones 

Corresponden principalmente a retenciones del impuesto a la renta que seran recuperadas en un 

periodo menor a 12 meses y credilo tnbutario del impuesto al valor agregado efectuadas por 
terceros Cuando la Administeacion estima que dichos saldos no podran ser recuperados se cargan 

alos resultados del año 

Propiedades 

Las propiedades, estan registrados al costo historico, menos depreciaciones acumuladas y perdidas 
par deterioro, en caso de producirse El costo induye los desembolsos directamente atribuibles a la 
adquisicion o construccion del activo Los desembolsos posteriores a la compra o adquisicion solo 
son capitalizados cuando es probable que beneficios economicos futuros asociados a la inversion 
fluyan hacia la Compaña y los costos pueden ser medidos razonablemente Los otros desembolsos 
posteriores corresponden a reparacones o mantenimiento y son registrados en los resultados 
integrales cuando son incurndas 
Los terrenos no se deprecan La depreciación de las propiedades, es calculada Inealmente basada 
en la vida util estimada de los bienes de activo fijo, O de companentes significativos identificables 
que posean vias Utiles diferenciadas, y considera valores residuales, debido a que la 
Administracion de la Compañía estra que el valor de realizacion de sus propiedades al termino de 
su vida util no es irrelevante Las estimaciones de vidas utiles y valores residuales de los activos 
fijos son revisadas, y ajustadas 51 es recesano, a cada fecha de Gierre de los estados financieros 

Las perdidas y ganancias por la venta de propiedades, se calculan comparando los ingresos 
obtenidos con el valor en libros y se incluyen en el estado de resultados integrales 

Cuando el valor en libros de un activo de propiedades excede a su monto recuperable, este es 
reducido mmediatamente hasta su ve or recuperable 

Los intereses y otros costos de endeudamiento se capitalizan Siempre y cuando esten relacionados 
con la construccion de activos calíficables. Un activo callficable es aquel que requiere de un tiempo 
prolongado para que este listo para s uso, periodo que la Administracion ha definido como mayor 
a unaño Al 31 de diciembre del 2015 y 2014 tados los proyectos de la Compañía se han liquidado 
en plazos inferiores a un año, por lo cue no se han activado costos de endeudamiento 

Activos biológicos 

Los activos brologicos (plantaciones de teca) tenen un ciclo establecido de 20 años para la primera 
rotacion y a partir de ella 12 años, se miden en el reconocimiento inicial y en cada fecha de reporte 
a su valor razonable menos los costos estimados en el punto de venta de forma separada de los 
terrenos, estos ultimos se presentan en propiedades 

La medicion de los activos biologicos al valor razonable se basa el metodo de flyyo de caja 
descontado, el cual es determinado por la Administracion de la Compañía La expectativa del valor 
presente de los flujos futuros esperados incluye los fluyos de efectivo de operaciones continuas 
sobre planes de corte final de teca, considerando variables tales como crecimiento, precios de 
teca, tasas de descuento, costos de siembra y mantenimiento, volumenes, cosecha costos en el 
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punto de venta, entre otros, las cuales son revisadas periodicamente para asegurar su vigenaia y 
representatvidad par medio de parcelas de crecimiento El mayor o menor valor resultante se 
registra en resultados del penodo 

La diferencia entre el valor en libros de los activos brologicos y su valor razonable es reconocida en 
la utilidad del año, bazo el concepto “Ganancia en el valor razonable de activos biologicos 

La Compaña incluye en el valor en libros de estos activos los costos incurridos en el transcurso del 
año en fertilizacion, mantenimiento, manejo agricola y administracion de las plantaciones de teca 
Al cierre del año, la Compañra ajusta el valor en líbros de estos activos a su valor razonable 

Inversiones en acciones 

Corresponde a la participacion del 1% de la compañia Ecowood $ A y se muestra a su costo de 
adquisición 

Detenoro de activos no financieras (propiedades y equipos, e inversiones en acciones) 

Los activos sujetos a depreciacion se someten a pruebas de deterioro cuando se producen eventos 
o excunstancias que indican que podra no recuperarse Su valor en llbros Las perdidas por 
doterioro correspenden al monto en el que el valor en libras del activo excede a su valor 
tecuperable El valor recuperable de los activos corresponde al mayor entre el monto neto que se 
obtendra de su venta o su valor en uso 

Para efectos de la evaluacion por deterioro, los actos se agrupan a los niveles mas pequeños en 
los que generen flujos de efectivo identificables (unidades generadoras de efectivo) En el caso que 
el monto del valor libros del actwo exceda a su monto recuperable, la Compañia registra una perdida 
por deterioro en los resultados del ejercicio. Los saldos en libros de activos no financieros que han 
sdo obyeto de castigos por deterioro se revisan a cada fecha de cierre de los estados financieros 
para venficar posibles reverstones del detenoro 

La Compañía evalua anualmente la existencia de indicadores de deterioro sobre sus activos no 
financieros Al 31 de diciembre del 2015 y 2014 no se han reconocido perdidas por deterioro de 
activos no financieros, debido a que la Administracion ha determinado que no existen indicadores 
de deterioro 

Impuesto a la renta corriente y diferido 

El gasto por impuesto a la renta del año comprende el impuesto a la renta cornente y el diferido 
El impuesto se reconoce en et estado de resultados integrales, excepto cuando se trata de partidas 
que se reconocen directamente en el patrimonio En este caso el impuesto tambien se reconoce en 
¿tros resultados mtegrales o directamente en el patrimomo 

(2) — Impuesto a la renta comente 

La provision para Impuesto a ta tenta se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a las 
utilidades gravables y se carga a los resultados del año en que se devenga con base en el 
Impuesto por pegar exigible 

(6) — Impuesto a la renta diferido
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El Impuesto a la renta difendo se provisiona en su totalidad, par el metodo del pasivo, sobre las 
diferencias temporarias que surgen entre las bases tmbutarias de activos y pasivos y sus 
tespectivos valores mostrados en los estados Financieros preparados bajo NIF El Impuesto a la 
fenta difendo se determina usando tasas tmbutanias que han sido promulgadas a la fecha del 
estado de situacion financiera y que se espera seran aplicables cuando el Impuesto a la renta 
diferido activo se realice o el impuesto a la renta pasivo se pague 
Los activos por impuestos diferdas comprenden las cantidades de impuestos sobre las ganancias a 
recuperar en periodos futuros, relacionadas con 

() Las diferencias tempranas deducibles, 
(1) La compensacion de perdidas ob'enidas en perodos anteriores que todavia no hayan sido 

objeto de deduccion fiscal, 
(1) La compensacion de creditos tributanos no utilizados procedentes de periodos anteriores, 

siempre y cuando no se solicite si devolucion ante el Servicio de Rentas Internas y sea 
probable la dispombilidad de ganancias fiscales futuras, para su utilizacion 

Los impuestos a la renta diferidos activos solo se reconocen en la medida que sea probable que se 
produzcan beneficios tributarios futuras contra los que se puedan usar las diferencias temporales 

Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan cuando exista el 
derecho legal exigible a compensar impuestos activos cornentes con impuestos pasivos corrientes 
y cuando los impuestos a la renta diferdos activos y pasivos se relacionen con la misma autoridad 
tributana 

Provisiones corrientes 

Las provisiones se reconocen cuando (1) la Compañía tiene una obligacion presente, ya sea legal o 
implica, como resultado de eventos pasados, (1) es probable vaya a ser necesana Lina salida de 
recursos para liquidar la obligacion y (1) el monto se ha estimado de forma fiable Los montos 
reconocidos como provision son la mejor estmacion de la administracion, a la fecha de cierre de 
los estados financieros, de los desembo:sos necesarios para tiguidar la obligacion 

Distribucion de dividendos 

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Compañía se deduce del patrimonio en el 
periodo en el que los dividendos han silo aprobados por los accionistas de la Compañía 

Reconocimiento de ingresos 

Se reconocen de la siguiente forma 

0 nancia en el valor razonable de activos binlogicos Se registra anualmente en base a la 
valoracion de las plantaciones de teca Al cierre de cada periodo, se registra como ingresos 
el valor resultante del crecimiento natural de las plantaciones, expresado en el valor 
razonable menos los costos est mados en el punto de venta 

(1) — Ingresos por raleo Se originan por la venta de arboles jovenes que son sustraidos ya sea 
por su mal crecimiento o para lograr una distribucion uniforme dentro de la plantación La 
actividad de raleo es basica dentra de las actividades silviculturales de la plantación para 
lograr el mejor crecimiento de los arboles que se mantendran hasta el corte final Estos 
ingresos son reconocidos cuando la Compañsa ha transferido al comprador los riesgos y 
ventajas, de 1ipo significativo, dervados de la propiedad de llos arboles, el importe de los 
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ingresos y los costos incurridos en relacion con la transacción pueden ser medidos con 
fiabilidad, y la Compañía recibe los beneficios economicos asociados con la transaccion 

(ui) Ingresos por intereses Son registrados Sobre una base de tiempo, con referencia al capital 
pendiente y a la tasa de interes efectiva aplicable, la cual es la tasa que iguala los flujos de 
efectivo futuros estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero o, 
cuando ses adecuado, en un penodo mas corto, con el importe reto en líbros en el 
reconocimiento micial 

Costos y Gastos 

Los costos y gastos se registran al costo, los cuales incluyen gastos administrativos y costos de raleo, 
principalmente por seleccion, corte y movllzacion de arboles al centro de acopio incluyen gastos 
administrativos y costos de ralso principalmente por seleccion, corte y movilización de arboles al 
centro de acopto Estos se reconocen a medida en que se incurren, independientemente de la fecha 
en que se realiza el pago, de acuerdo a los lineamientos de la base contable de acumulacion 
(devengo) en la NIC 1 “Presentacion de Estados Financieros” 

ADMINISTRACIÓN DE RIESGOS FINANCIEROS 

Factores de riesgo financiero 

En el curso normal de sus negocios y actividades de financiamento, la Compañia esta expuesta a 
distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera mas o menos significativa 
el valor economico de sus flujos y activos y, en consecuencia, sus resultados 

La Compañia esta expuesta a riesgos financieros provementes de cambios en los precios de la 
teca La Compañía no espera que los precios de la teca vayan a caer de forma significativa en el 
futuro predecible y, por tanto, no ha realizado contratos de dervados 1 otros para gestionar el 
riesgo de caida de los precios de la teca La Compañía revisa, de forma reguiar, el estado de los 
precios de teca, al reconsiderar la necesidad de gestion activa del nesgo financiero 

La Compañía dispone de una organizacion administrada por el Presidente, que permite identificar 
dichos riesgos, determnar su magnitud, proponer medidas de mitigacion, ejecutar dichas medidas 
y controlar su efectividad 
A continuacion se presenta la definicion de los riesgos mas importantes que estan expuestos los 
activos y pasivos financieros y la desempcion de las medidas mitigantes adoptadas por la 
Administracion de la Compañía 

(e) Riesgo de hquidez 

La Administracion tiene la responsabilidad final por la gestion de liquidez La Administracion de la 
Compañsa ha establecido un marco de trabajo apropiado para la gestion de liquidez de manera que 
se pueda manejar los requermientos de flujo a corto, mediano y largo plazo 

Para efectos de aplacamiento del riesgo de tiguidez, la Compañia cuenta con un presupuesto de 
fujo de caja, el cuat se revisa mensualmente, y empareja las inversiones en activos financieros de 
tal forma que el flujo proveniente de estas cumpla con los requermuentos de pago El portafolio 
de inversiones de la Compañia esta conformado por instrumentos can caractersticas de liquidacion 
inmediata, en el evento de as, necesitarse 

Administracion del riesgo de capital
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Los objetivos de la Compaña al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de la misma 
de continuar como empresa en marcha con el proposito de generar retornos a sus accionistas, 
beneficios a otros grupos de interes y mantener una estructura de capital optima para reducir el 
costo del capital 

La Adramistración de la Compaña revisa los reguenimentos presupuestanos de manera mensual, 
en base a la programación anual Fs importante destacar que la Compañía no tiene pasivos 
financieros significativos y tampoco preva incurnr en ellos 

4. ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS 

La preparación de estados financieros requiere que La Compañía realice estimaciones y utilice 
supuestos que afectan los montos inclu«dos en estos estados financieros y sus notas relacionadas 
Las estimaciones realizadas y supuestos utlizados por La Compañia se encuentran basadas en la 
experiencia historica, cambios en la industria e información suministrada por fuentes externas 
calficadas Sin embargo, los resultados finales podrian diferir de las estimaciones bajo ciertas 
condiciones 

Las estimaciones y politicas contables significativas son defindas como aquellas que son 
importantes para reflejar correctamente la situacion Financiera y los resultados de la Compañía yro 
las que requieren un alto grado de juicio por parte de la Administracion 
(8) - Vida util de las propiedades 

Los cambios en circunstancias, tales como avances tecnologicos, cambios en el uso 
plamficado, podrian hacer que la vida util fuera diferente de las estimaciones realizadas Las 
estimaciones se basan prinaipa'mente en las proyecciones de uso futuro de los activos La 
determinacion de las vidas utiles se evalua al cierre de cada año Ver Nota 2 6 

(b) — Valor razonable del acto brolugico 

La Administracion considera que la medicion de las plantaciones de teca, la cual es realizada 
par expertos internos es conservadora y se encuentra apropiadamente fundamentada Es 
crucial para la medicion de los ingresos futuros, considerar el incremento en volumen de 
madera y los precios esperados en el futuro La determinacion del valor razonable y los 
datos ublizados se evaluan al c erre de cada año Ver Nota 8 

Al 31 de diciembre del 2015, el valor razonable de los actos biologicos corresponde al Nivel 
3 dentro de la jerarquia de valor razonable establecida por la NIIF 13 

5. — INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA 

5.1 Categorías de instrumentos financieros - 

A continuacion se presentan los valo es en libros de cada categoria de instrumentos financieros al 
cierre de cada ejercicio 
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(Vease pagina siguiente) 
2916 

Cementa” 

Activos financleros medidos al costo 
Etectrvo y equivalentes de efectivo 8499 

3495 
Activos financloros medidos al costo amortizado 
Cuentas por cobrar comerciales 338 

336 
Activos financleros medidos a valor razonable con 
cambios an resultados 
Titulos y pagarés 123 624 

Total activos financieros 132 459 

Pasivos financioros medidos al costo amortizado 
Proveedores y diadendos por pagar 1573 

Total pasivos financieros 1573 

Valor razonable de instrumentos financieras 

2014 
Cormente 

14 294 
14294 

2418 
— 0 

165 806 
182 518 
  

3119 
3110 

Para fines de determinar el valor razonable de un activo o pasivo financiero puede aplicarse 
algunas de las siguientes Jerarquias de medicion 

+ Precios de cotizacion (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos Ienticos 
(nivel 1) 

= Información distinta a precios de cotización incluidos en el nivel 1 que se pueda confirmar 
para el activo o pasivo, ya que sea directamente (precios), o directamente (que se denven 
de precios) (nivel 2) 

» Informacion sobre el activo O pasivo que no se basa en data que se pueda confirmar en el 
mercado (Informacion no observable) (nivel 3) 

Al 31 de dicembre del 2015 y 2014, los actos financieros medidos mantenidos hasta su 
vencimiento, se valoran en base a nivel 1, ya que tienen un precio de cotizacion en el mercado 

El valor en libros de cuentas por cobrar comerciales, cuentas por pagar proveedores, y el efectwwo 
se aproxma al valor razonable debido a la naturaleza de corto plazo de estos instrumentos 

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 

Composición 

2015 

Caja 30 
Bancos 8.469 
Inversiones (Ver Nota 7) 

8499 

4264 
19 000 
14 294 
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ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLE PARA LA VENTA 

Composición 

Tasas anuales Plazas 
de rendimiento aproximados 

Por tipo de vers on yn en meses 
2015 2014 2015 2014 2018 2014, 

Inversiones mencres a 3 meses 
Paga.e 13) 1183 1 50.000 

19.000 

Inversiones mayores a 3 meses 
Obligaciones (1) 730 800 700 800 4 30 10 47 32750 100560 

Titulanzaciones (2) 75) 825 85 829 520 12479 13268 
Pagare (3) 700 1183 512 68 _ 7839 52000 

123624 _ 165808 
  

(1) Corresponden principalmente a la compra de titulos de obligaciones con las Compañias 
Plasticos de Litoral PLASTLIT 5 A por US$12 000 (2014 US$30 000) con vencimiento en 
mayo 2017 Etmar SA por US$7 900 (2014 US$9 800), con vencimiento en Junio de 2018, 
y Heladosa S A por US$6 250 "2014 US$18 750) 

(2) Corresponde a titulos de valores principalmente con Interagua C Ltda, con vencimiento en 
mayo de 2018 Al 31 de diciembre del 2014 corresponde principalmente a titulos de valores 
principalmente con Decima Titularzacion de Flujos Futuros Comandato por US$9 945, cuyo 
vencimiento fue en mayo del 2015 

(3) Corresponde a la compra de pagares firmados con la Compañia Home Facil SA, con 
vencimientos en el 2016 Al 31 de diciembre del 2014 corresponde principalmente a la 
compra de pagares firmados con la Compañia Klystron 5 A con vencimiento en el 2015 

ACTIVOS BIOLÓGICOS 

Al 31 de diciembre del 2015 y 201%, corresponde a plantaciones de teca con una extension de 
63,46 hectareas sembradas en el canton Balzar 

Movimiento 

2015 2014 

Saldo inicial 1962194 1728504 
Costo de mantenimiento 43 185 45357 

Ganancia por cambio en valor razonable 187 185 188 333 
2 192 564 1962 194 

al h emi / valor razonable Los parametros utilizados 
para la determinacion del valor razonable incluyen principalmente, el precio estimado de venta por 
metro cubico de madera a la fecha ce corte y el volumen de madera por hectarea a cosechar Los 
parametros anteriores son el resulta.to de estmaciones que la Adrninistracion ha realizado a partir 
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de precios historicos e informacion tecnica proveniente de las parcelas de crecimiento, los cuales 
permiten establecer indicativos confiables de volumenes Cada año estos parametros son 
actualizados para obtener mejores estimaciones En el caso de un deterioro en la calidad de la 
plantacion, esto podra conducir a una revision a la baja de las previsiones de crecimiento, prectos 
e ngresos 

En este sentido, se hace referencia al hecho de que un mercado eficiente para establecer el precio 
de madera de teca a la edad de corte, es accesible, aun cuando no es accesible un mercado 
eficiente para las plantaciones de madera de teca, toda vez que cada plantación comtiene 
condiciones particulares Es dear a partur de la estimacion apropiada de volumenes de madera a la 
edad de corte y una estimacion fundamentada de precios, se puede concluir en el valor de una 
plantación, sin embargo cada estacion de volumenes depende de cada plantacion en particular y 
de sus metodos de manejo forestal 

Raleo - El raleo se refiere a la reduccion del numero de arboles, con el fin de dar mejores 
condiciones de terreno para el crecimiento de arboles remanentes de mejor calidad Dentro del 
plan silvicultural estan programados 3 raleos El primero en el año 6 luego de la siembra, que por 
la calidad de la madera extraida no representa ingresos para la compañía En el año 9 y 12 se 
realiza el segundo y tercer raleo respectivamente, los cuales se esperan sí den ingresos para la 
Compañia 

Los principales supuestos utilizados por la Compañia en la determinacion del valor razonable de los 
acuvos biologicos se detallan a continuacion 

(Vease pagina siguiente) 
20151 2014 (1) 

Periodos proyectados 20 12años 20 12años 
Tasa de descuento (2) 18% 15% 
Incremento de precio (3) 5% 5% 
Casta de corte final (4) 25% 25% 
Volumen estimado de rendimiento por hectarea (5) 200 m3 200 m3 
Valor razonable por hectarea US$34 550 US$30 920 

(1) Estos supuestos han sido aplicados consistentemente por la Administracion y son revisados de 
forma anual por expertos internos de la Compañsa 

(2) La tasa de descuento utilizada por la Compañía ha sido determinada en base al modelo de 
valoracion de activos de capital (CAPM por sus siglas en ingles), la cual representa el retorno 
esperado por los accionistas sobre la inversion realizada 

(3) La proyeccion del incremento en el precio del metro cubico de madera a fa edad de corte se 
establecio en un 5% anual en base al analisis de los precios historicos restizados a traves de 
los raleos y su tendencia de crecimiento 

(4) El costo de corte final es determinado de acuerdo a la tendencia del costo de raleo realizado 
en años antenores por la Compañra o de sus Compañaas relacionadas dedicadas a la siembra 
y cultivo de teca
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(5) La medición del incremento del volumen se actualiza todos los años a traves de las parcelas 
permanentes de muestreo que se han establecido en la plantacian Las estimaciones del 
volumen de madera a la edad de corte son de aproxrnadamente 200 metros cubicos por 
hectarea, es decir 20 años despues de la siembra 

En el año 2015 la Compañía realizo el primer raleo de 199 92 metros cubicos en el canton Balzar, 
sembradas en el año 2012, los costos de extraccion ascendieron a $24,446 Es importante indicar 
que el raleo de la siembra 2012 no pudo ser concluido por diversos temas externos En el verano 
del año 2016 se retomara esta actividad 

PROPIEDADES 

El movimento y los saldos de las propiedades, se presentan a continuacion 

Tasa anual 
de 

2015 2094 depreciación 

Terrenos (*) 240 993 240 993 
Maquinarias y equipos 512 512 “0% 

241505 241505 
Menos depreciación acumulada 102) an 

241 403 241428 
    

(1) Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, incluyen terrenos ubicados en el canton Balzar 
provincia del Guayas, con una superficie total de 91,77 hectareas, en los cuales se desarrolla 
los cultivos de teca de la Compañia 

TRANSACCIONES CON COMPAÑIAS Y PARTES RELACIONADAS 

El siguiente es un resumen de las prncipales transacciones realizadas durante los años 2015 y 2014 
con compañias y partes relacionadas Se incluye bajo la denominacion de compañas y partes 
relacionadas a ) las personas naturales o Jundicas (compañaas) que directamente o indirectamente 
controlan o son controladas por la Compañaa, tienen control conjunto o influencia significativa 
(asociadas) 

(a) — Saldos al 31 de diciembre 

Corresponde a Inversiones en acciones en la compañia Ecowood 5 A por US$1 750 

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO 

Situación fiscal 

A la fecha de emision de los estaJos financieros, la Compaña no ha sido fiscalizada por las 
autondades tnbutarias De acuerdo con la normativa tnbutania vigente, los años 2012 al 2015 se 
encuentran abiertos a revision por parte de las autoridades fiscales 

Impuesto a la renta 

La composición del impuesto a la renta es la siguiente 
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2015 

Impuesto a la renta difendo 41180 
Cargo a los resultados integrales del año 41180 

(c) Conciliación del resultado contable-tributario 

El impuesto a la renta de los años 2015 y 2014 se determino como sigue 

2015 

Uh dad antes de impuestos 181541 

Mas Gastos no deducibles 79 
Mas Gastos vinculados con rertas excentas . 

(Menos) 
Valor razonable de las plantaciones (1) (187 185) 
Ingresos exentos 

Pérdida tributana (5585) 
  

2014 

41434 
41434 

  

2014 

134 848 

sa 
599 

(188 333) 
(10 760) 

(13 587) 

wm Corresponde al valor razonable determinado en cada año por las plantaciones de 
teca. Ver Nota 8 

(d) Impuesto a la Renta Diferido 

El analisis de impuesto diferido pasivo es el siguiente 

2015 

Impuestos diferidos pasivos. 
Impuesto difendo pasiwo que se Iiquidará despues de 12 meses 397 516 

397 516 

El movinuento de la cuenta impuesto a la renta diferido es el siguiente 

Al 1 de enero de 2014 
Cargo a resultados por impuestos difendos 
Al 31 de diciembre del 2014 
Cargo a resultados par impuestos difendos 
Al 31 de diciembre del 2015 

ES 

356 338 
356 336 

314 902 
41 434 

256 236 
41 180 

397 518 
  

(e) Otros asuntos
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Anticipo de impuesto a la renta. De acuerdo al Art 41 de La Ley de Regimen Tributario 
Interno publicada en el Registro Oficial 351 $ del 29 de diciembre del 2010, establece que los 
contribuyentes cuya actvidad ecoramica sea excluswamente la relacionada con proyectos 
productos agricolas, con etapa de crecimiento superior a un año, estaran exonerados del anticipo 
¿el impuesto a la renta durante los periodos fiscales en los que no reciban mgresos gravados que 
sean originados de la etapa principal ce cosecha 

Al 31 de diciembre del 2015, las plantaciones de la Compañia se encuentran en etapa de 
desarrollo, por lo cual esta exenta del pago del anticipo minimo de impuesto a la renta 

Ley Orgánica de Incentivos y Prevencion del Fraude Fiscal" Mediante decreto No 539 
publicado en el Registro Oficial No 407 el 29 de diciembre del 2014, se expide el “Reglamento a la 
Ley Organica de Incentivos a la Produccion y Prevencion del Fraude Fiscal, mediante el cual se 
establecen entre otras las siguientes reformas al Reglamento para la Aplicacion de la Ley Organica 
de Regimen Tributario Interno 

Ampliación del concepto de residencia fiscal para personas naturales 
Impostcion sobre dividendos y antiapo de dividendo 
Condiciones bazo las cuales seran deduc bles las remuneraciones y beneficios sociales 
Condiciones para la deduabilidad de detenoro de los activos financieros correspondientes a 
creditos incobrables 
Se establecen los plazos de amortización y los casos y condiciones para su deducibilidad 
Porcentaje maximo para la deducción de los costos y gastos ncurndos en promocion y 
publicidad de bienes y servicios y casos en los cuales nu sera aplicable este limite 
Limites y condiciónes para la deducibilidad del pago de regalas, servicios tecnicos, 
administrativos y de consultoria, as, como la deducibilidad de los gastos de establea:mento o 
puesta en marcha de operaciones 
Casos y condiciones para el reconocimiento de activos y pasivos por impuestos diferidos 
Modificacion de las reglas estabicadas para la deduccion de los pagos al exterior 
Modificacion de la forma en la que se aplicara la tanfa de impuesto a la renta de sociedades 
cuando la composicion societaria correspondiente a paraisos fiscales o regimenes de menor 
Imposicion sea inferior al 50% 
Tarifa y forma de determinar el impuesto a la renta sobre la utiidad en la enajenación de 
derechos representativos de ce ital u otros derechos 
Se modifica el articulo relativo a las retenciones en la fuente de impuesto a la renta por 
pagos al exterior 
Se dispone la aplicacion de la retencion en la fuente de IVA sobre los pagos y adquisiciones 
efectuadas por contribuyentes especiales a otros contribuyentes especiales 

CAPITAL SOCIAL 

El capital autorizado, suscrito y pagado de la Compañía al 31 de diciembre del 2015 y 2014 
comprende 150 000 partiapaciones acumulativas e indivisibles de valor nominal US$1 cada una, a 
continuacion se presenta un resumer ce los accionistas 
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Naconaidad, Agpones 
Ecuatonana 130797 EE 
Panarieña 15000 10.00% 

Colemba 2150 143% 
Española 1410 054% 
Chulena 400 027% 
Argerta 143 010% 

Estadosmidense 100, DO 
150069, 100% 

APORTES PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES 

Corresponden a aportaciones recibidas en años anteriores por parte de los acciomstas de la 
Compañia en efectivo 

RESERVAS Y RESULTADOS ACUMULADOS 

ta legal 

De acuerdo con la legislacion vigente, la Compañia debe apropiar por lo menos el 10% de la 
utlidad neta del año a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva alcance el 50% del 
capital suscrito La reserva legal no esta disponible para distribucion de dinidendos, pero puede 
ser capitalizada o utilizada para absorber perdlas 

Reserv. lfativa 

Corresponde a apropecones de las utiidadas anuales y es de libre dispombliddad, previo 
disposicion de la Junta General de Accionistas de la Compañva 

Resultados acumulados de aplicacion inicial "AIF? 

Los ajustes provenientes de la adopcion por primera vez de las Normas Internacionales de 
Informacion Financiera “NIF” que se registraron en el patrimonio en la cuenta Resultados 
acumulados, subcuenta "Resultados Acumulados provenientes de la adopcion por primera vez de 
las NIIF", que generaron un saldo acreedor, solo podran ser capítalizados en la parte que exceda 
al valor de las perdidas acumuladas y las del ultimo ejercicio economico concluido, si las hubieren, 
utilizado en absorber perdidas, o devuelta a los accionistas en el caso de liquidación del 
Fideicomiso 

Resultados acumutados 

Los resultados (utilidades o perdidas) de cada ejercicio son incluidos en este rubro, mantentendo 
registros que permiten identificar su ejerciao de origen Con la aprobacion de la Junta General de 
Accionistas y cumpliendo las disposiciones normativas aplicables, las utilidades son distribuidas o 
destinadas a reservas, mientras que las perdidas se mantienen en Resultados acumulados O se 
compensan con la Reserva legal, Reserva de capital u otras reservas y cuentas patrimoniales de 
líbre disposicion de los accionistas
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COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA 

os costos y gastos operacionales agrupados de acuerdo a su naturaleza son los siguientes 

  

Custo de Gastos Gastos 
venta adrmmsiratios — Mnangieros Total 

*aaterales 298 298 
Servicios prestados 233341 23341 

Varios 807 Bor 
Honorarios contables 298 298 
Hororar.os y gastos legales 12 243 12343 

Honorar os auditores 4480 4480 
Gastos bar canos 68 68 
mpuestos cuotas tasas contribue 3019 3019 
Varios gastas 386 398 
Suministros de ofiena 288 288 
Website 1258 1258 
Sasenpcienes 385 386 
Comisiones pagadas 247 247 
Intorese pagadas. 201 201 

a 44 22 525 448 7419      
  

2014 
Costa ce Gastos Gastos 
venta asimmsiratuos — Enaneieros Tota. 

Servicios prestados 134 134 
Honoranos contables 3049 3049 
Honoranos y gastos lega es 6667 6687 
Honcranas auditores 5600 5600 
Gastos bancarios 199 199 
Impuestos cuotas tasas contribue 2952 2.952 
Varos gastos 304 304 
Sumiustres de oficina 393 393 
Wen te 1576 157 
Susenpeiones 358 358 
Avencianes varias 128 128 
Cemis ones pagadas 147 117 

  

UTILIDAD POR ACCION 

La utilidad por accion se calcula dividiendo la Utilidad neta del periodo para el promedio ponderado 
de las acciones en circulación durar te dicho periodo Al 31 de diciembre del — 2015 y 2014 
asciende a US$0,94 y US$0,9 respectivamente 
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EVENTOS SUBSECUENTES 

Entre el 31 de dicembre del 2015 y la fecha de preparacion de estos estados financieros, no se 
produjeron eventos que, en la opnion de la Admimstracion de la Compañia, pudieran tener un efecto 
significativo sobre dichos estados financieros, que no se hayan revelado en los mismos y que 
ameriten una mayor exposicion 

D_ Ns 
ii 

"Sr, Paul Palacios 
Presidente


