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(Expresado en dolares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constitucion y objeto social

Cerrg Alto (HIGHFOREST) 5.4, antes (INGMACIAMA 5.4.), inicio sus actividades a partir de agosto
del 2011, desde su inscripcién en el Registra Mercantil, Su actividad economica principal es 13
siembra ¥ cultivo de teca para su posterior cosecha y comercializacion, Su damigilico principal se
encuentra en Guayaquil, provincia del Guayas.,

La Compafia esta rogistrada en el Mercado de Valores coma emisor de acciones segln Resolucion
Mo, 2012-2-01-00380, v negocia sus acciones en las Bolsas de Valores de Guayaguil v Quito, por lo
cual, la actividad de la Compaiiia estd regulada por la Ley de Compafias, Ley de Mercado de
Valores v disposiciones de la Junta de Regulacidn del Mercads de Valores (antes Consejo Nacional
de Valores) v s cantralada por 1a Superintendencia de Companias, Valores v Seguros del Ecuador.,

Los cultivas consisten en plantas ce teca, para lo cual la Compadia adquirid terrenps en la
prowingia del Guayas en ef cantdn Balzar, con una superficie tofal de 41,77 hectareas, de (as cuales
@ encontraban sembradas 63,46 hectareas de leca, cuva siembra se efectud en los anos 2002
155,46 hectareas) y 2005 {8 hectdreas).

La inversion total realizada por los octionistas asciende @ US$787.520, 1a cual ha side utilizada
principalments para la compra de tierra, manejo agricola, administrativas y costos para [a futura
cosecha de la madera. Se proyecta que el inicic de corte de [3 madera se efectue a partir del afio
2022,

Aprahacidn de las estades financieros

Los estados financieros por el afio terminade el 31 de diciembre del 2015, han sido emitides con la
autorizacian de fecha 10 de febrero del 2016 de la Gerencia General y posteriormente serdn
puestos a consideracian de la Jumia General de Accionistas para su aprobacion definitiva,

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacidn se describen las principales politicas contables adoptadas en |3 preparacidn de estos
estados financierss, Tal como 1o reguiere 12 Norma Internacional de Informacion Financiera, estas
politicas han sido disefiadas en funcicr a la MIIF vigente al 31 de diciembre de 2015 v aplicadas de
manera uniforme €n todos 05 ejercicias presentados en estes estades financieros.

Bases de preparacidn

Las presentes estados financieros de la Compania al 31 de diciembre del 2015 v 2014 estan
preparados de atuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera {M1IF), emitidas
por gl Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (TASE), las gue han sida adoptadas en
Ecuador, y representan la adopoion integral, esplicita v sin reservas de las referidas normas
internacicnales aplicadas de manera uniforme en los ejercicios que se presentan,

Caon el objeto de unifarmar la presentacién de los estados financieros del ano 2014 con los del afio
2015, se han efectuado ciertas reclasificaciones y/o agrupaciones de los estados financieros v sus
notas.

Los estades financicros de La Compafiia han sido preparados de acuerdo con el principio del costo
histérico. La preparacion de los estados financieros de acuerdo con WIIF requiere el use de ciertos
estimados contables criticos, Tambign requisre que la Administracion ejerza su juicio en el procesc
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de aplicacidn de las politicas contables dla Compadia. En la Nota 4 se revelan las dreas gue
implican un mayor grada de juicie o complejidad, o las areas donde los supuestos y estimaciones
son significativos para los estados fimancieros. Debido a la subjetividad inherante en este process
cantable, los resuttados reales pueden diferir de los montos estimados par la Administracidn.

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas internacicnalmente

4 la fecha de emisidn de estos estades financieros, se han publicado enmiendas, mejoras e
interpretaciones a las normas existentes que no han entrade en vigencia ¥ que la Compafdia no ha
adoptado con anticipacion. El IASE considera como necesarios y urgentes, los siguientes proyectos
aprobadeos, de aplicacion obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacién;

A . .

MIF 10y Enmienda. Sobre & vantsa o Bpores de Achvos antmd unonwverslcnsla y o sda Tde ernemde] 2009

MK 28 aaociadas y negocios corjuntog.

MIF 11 Enmiernda. Sobre |3 conlabilzecién e Bdouizic:ones de pEMICIpacionas en Tde enerm dal 209
CperaCiones conjuntas.

HIIF 14 Memra. Cescribe Ios seldos dea las cuentas de difermianios de actividedes 1de eners del 2016
regulades como les montes de gasios @ ngrese CJB No 58 MECONODCeran camo
aciives o pasvos d8 acuerde m oiras Momas. pero que cumplen los mouisitos
rara sordiferidos.

MK 16y Ernmiernda Aclaracidn sobre los mefodes aceplabies de ceprecipcior y 1de enere dal 2915

MEK.3B armorizacan

MK 16y Ermlenda  Flantes de prodoccidn, las coales deben conbabillzane como 1de enero dal 2015

MK A1 prapiedad, plants v equipe, ya que 3y funcignamignio o5 similaralde fAohcacidn,

MK 27 Enmienda. Pamite que les ertdades v’ can elméiodo dalvalar petrirmonial pare 1de enero del 2016
las conlabilizacionos de tas invers ones o0 submdiaias. rogocios conjuntos y
asociadas en sus estados financiesos separados de acuamdo g MIZ 20,

kIIF & Mejora. Clenficac:dn de certca temas relecionadod B 1a clasfcedidn entre achivos 1ede julia de| 2017
mantenidas para la yonta @ para sudistibuciin

MNIFE T hajora. MMadltcaman da la ravelacidn de od cantralod da presiacidn de serndicios 1dﬂju|l{|dﬂ|2l:l’lﬁ
yrelevacionea requandas para lot @atados Inancmerot inlennas

MG Erimienda, Relrwnticnies relacionydas con meteda’idad, disprogacion y 1da jullo del 2016
subtetales, nolas y oas resolades nlegrales

MNIC 19 Mejora. Cladficaciin da made da dalarrnar b lasa dm dascuente para las 1de jult del 2016
ooligationes por beraficios post- empleo

P 24 Iajorm. Clanficacidn de le mlaciopado con irformacion revelads en elrepos e juha de| 2015
interng ylasrelerencias dolmismo

KIIF 10, MIF - Enmiendas. Clanfcac dn da coertes Bapacies sokoe |8 praparacitn y elaboracion 1de jullo dal 2016

1Z7YHIC2E demsiadosfinancianes conscl-dados y Acarca e la opedn calméioda da valsr
peatrimorelproporcionalen enfidadas qua ro gor anhd & e s da Irue rsian

HIF 2 Mojora. Raconocmisnte y madicidn de activos francieos 1de enera del 2018

MIF 2 Chmiendp, Se ko revsads de fama swatancialla contabilidad de coberturas pare 1de eners del 2918

permilic reflejar mejar las aclividades de gestiin de fdesgos da los estados
financiaros; ademds, pemite s cambos de oe lamadas "erados aropios”.

*IF 15 Mojera Aeguanmianios perd reconacimiento de Ngreaal que aphcan 8 odos o 1de eners del 24018
SOnlrakes con chntes (BXcepll porconim|tes de leBsing, contralos de segquros £
instrimentos financieros}.

La Administracidn de la Compafiia se encuentra en proceso de evaluacidn de los impactos de la
adoption por los pronunciamientas vigentes desde el 1 de enero del 2016; sin embargs, estima
fue, considerandn |a naturaleza de sus actividades, no se generard un Impacto significativo en los
estados financieres en el gjercicia de su aphcacidn Inicial.

Efectivo y equivalentes de efectivo
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Bl efectivo ¥ equivalentes de efective comprenden el efective disponible, depcsitos a la vista en
bancos y otras inversiones de corto plazo de alta liguidez con vencimientos ariginales de tres
meses o menos. Los mencionados valores son de libre disponibilidad.

2.4 Activos y pasivos financierps
2.4.1 Clasificacion

La Compania clasifica sus actives financiercs en las siguientes categorias: "activoes financieros a
valor razonable a través de ganancias y pérdidas”, “préstamos y cuentas por cobrar”, “activos
financierns mantenidos hasta su vencimiento™ ¥ "actives financieros disponibles para la venta”, Los
pasivos financieros se clasifican en las siguientes categorias: “pasivos financieros a valer razonable
2 traves de ganancias y perdidas” y “otros pasivos financieras”. La clasificacion depende del
propdsite para el cual se adquirieron los activos o contrataren los pasivos financieros. La
Administracién determina la clasificacién de sus activos y pasives financieros a la fecha de su
reconccimients inicial.

Al 31 de diciembre del 2015 v 2014, la Compania mantuvg activos financieras en las categorias
Tactivos financieros & valor razonable a través de ganancias v pérdidas®, ¥ “préstameos v cuentas
pae ogbrar”, v, mantuvs Ohicamerse pashves findancieros en la caotegoria de “ofros pasives
financieros”. Las caracteristicas de los referides instrumentes financieros se explican a
continuacion:

(a)  Actives fimancieros a8 valor razonable a través de ganancias y pérdidas

Un activa financierg s mantenido para negeciar si han sido adquirides con &) proposito de
su venta a corto plazo. Es clasificado a valor razonable si este es designado como tal en el
recangcimiento inicial, Los actives financieres son designados a walor razonable sila
Compaiia administra tales inversiones y toma derisjones de compra y venta con base a sus
valores razonables de acuerda car la administracion de riesqo. Al reconocimiento inicial, |os
costos atribuibles a estas transacciones se recanocen con cargo a la inversidn a medida gue
se incurren con contrapartida en resultados del afio,

(b} Préstarmos v cuentas por cobrar

Representados en el cstade de situacien financiera por cuentas por cobrar comerdiales v a
compafias relacionadas, Son aclivas financiercs no derivados gue dan derecho a pagos fijos
o determinables y que no cotizan en un mercado activo, Se incluyen en el activo corriente,
excepto por los de vencimiento mayar 8 12 meses cortades desde |a fecha del estado de
situacidn financiera.

(ty  Otros pasivos financieras
Representados en el estado de situacidn financiera por las Obligaciones financieras,
proveedores, cuentas por pagar a companias rélacionadas v otras cuentas por pagar. Se
incluyen en el pasive carrienle, excepto per los de vencimiento mayar a 14 meses cortados a
partir de la fecha del estado de situacidon financiera.
2.4.2 Recongcimiento ¥y medicidn inicial y posterior

Reconocimiento




CERRO ALTO (HIGHFOREST) 5.A.

NOTAS PE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 21 DE DICIEMERE DE 2015 Y 2014
iFxpresado en délares estadaunidenses)

La Compania reconoce un active o pasivo financiers en el estado de situacion financiera a la fecha
de la negociacidn ¥ se reconocen cuando se comprometen a comprar o vender el activo o pagar el
pasive.,

Medician inicial

Los activos ¥ pasivas financieros son medides inicialmente a su valor razonable mas cualquier
costo atribuible a la transaccidn, que de ser significative, es recenocids como parte del activa ©
pasivo; siempre que el aclive ¢ pasivo finandiero no sea designade como de ™valor razonable a
traves de pérdidas v ganancias” v este es significative, Con posterioridad al reconocimiento inicial
la Compania valoriza los mismas como se describe a continuacidn:

Medicién posterior
(a)  Activos financieros a valor razenable a través de pérdidas y ganandias;

Corresponden a inversiones en ttules de renta fija, los cuales sa riden posteriorments al
valor razonable y sus rendimientos son reconocides en el resultado del ejercicio gue incluye
ingresos por dividendos o intereses devengados.

(b Qtros pasivos financieros

Posterior a su reconocimients inicial se miden al costo amortizade aplicando el método de
interes efectiva. La Compania las siguientes cuentas dentro de esta categaria;

(i) Otras quentas por pagar: Corresponden a ohligaciones por servicios recibides de

tercerps. Se reconocen a su valor nominal que es equivalente a sy costo amortizado
¥a fque son pagaderas en plazoes menores 3 90 dias.

2.4.2 Daterioro de activas financietos

La Compafila establece una provision para pérdidas por deterioro de cuentas per cobrar
comerciales cuando existe evidenda objetiva de que la Compania no serd capaz de cobrar todos
log impartes que se le adeudan de acterdn ¢on |os términos originales de las mismas. La exjstencia
de dificultades financieras significativas por parte del deudor, la probabilidad de que e deudor
entre en quiebra © reorganizacién financiera y 12 falta o mora en los pagos se consideran
indicadores de que la cuenta a cobrar se ha deterlorado. El deteriore para cubrir perdidas se
establece por &l imparte de la pérdida que se valora como [a diferencia entre el importe en [bros
del active v el valor actual de los flujos de efective Futuros estimados descontado a la tasa de
interés efectiva original det active financiers,

Si, en un periodn posteriar, &l monto de la perdida por deteriors disminuye y, dicha disminucion se
refaciona objetivarnente a un evento que haya ocurride después de que se reconocid dichn
deteriore, se recanoce en &l estado de resultadns integrales la reversion de la pérdida previamente
reconocida.

Al 31 de diciembre del 2015 v 2014, |a Compafiia ha determinado gue no existen pérdidas par
deterioro de |os actives financieros respectivamente, que deban sar reconacldas,

2.4.4 Baja de activos y pasivos financieros
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Un active financiero se elimina cuandn expiran los dercchos a recibir fos flujos de efectivo del activo
o =i la Compafia transfizre el activo a un tercero sin retener sustancialmere 105 riesgos v beneficios
del activg. Un pasivo es eliminado cuande las obligaciones de fa  Compania especificadas en el
comtrata se han liquidado.

Impuestos y retenciones

Carraspenden principalmente a retercionas del impuests 3 la repta gue seran recuperadas en un
periodo menor a 12 meses y oredilo Lnbutaric del impuesto al valor agregade efectuadas por
tercergs. Cuands la Administracion estima gue dichos saldos no podran ser recuperados se cargan
a los resultadns dal ang.

Propiedades

Las propiedades, e5tan registrados al costa histérico, menos depreciaciones acumuladas y pérdidas
por detericro, en case de groducirse. El costo indluye 1as desembglsns directarmente atribuibles a 1a
adquisicion o construccidn del active, Los desembalsas posteriores a la compra o adquisicion solo
son capitalizados cuando es probable que beneficios econcémicos futuros asociados a la inversién
fluyan hacia [a Compaiia v los castes pueden sar medidos razonablamente, Los otros desembolsos
posteripres carrasponden a reparac'ones o mantenimiento y son registrados en los resultadns
integrales cuando son incurridos,

Los terrenos no se deprecian. La depreciacidn de las propiedades, es calculada linealmente basada
en la vida util estimada de los bicnes de active fije, 0 de componentes significatives identificables
gue posean vidas Otiles diferenciadas, y considera valores residuales, debido a que la
Administracion de la Cornpafia estima que el valor de realizacion de sus propiedades al término de
su wida otil no es irelevante, Las eslimaciones de vidas Gtiltes v valores residuales de los actives
fijos son revisadas, v ajustadas si es recesario, a cada facha de cierre de los estados financieros.,

Las perdidas v ganancias por la venta de propiedades, se falculan comparando los ingresss
abtenidas con el valor en libros v se incluyen en el estado de resultados integrales.

Cuandao el valor en libiras de un activo de propiedades escede a su monto recuperakle, este es
reducido inmediatarmente hasta su va'ar recuperable.

Los intereses y otros ¢ostos de endeudamiento se capitalizan siempre v cuande estén reladionados
con ta canstruccion de activas calificables. Un active calificable es aguel que requigre de un tiempo
prolangade para que esté lisko para sJ uso, pericds gue la Administracion ha definido como mayar
aun ane. Al 31 de diciembre del 2015 v 2014 tados los proyectos de la Companiia se han liquidado
en plazes inferiores a un afo, por lo cue no s han activado costos de endaudamientso.

Activos bialogicos

Los activos biologicos {plamtaciones de teca) tienen un ciclo establecido de 20 ados para la primera
rotacian y a partir de ella 12 anos, se miden en el recanecimientn inicial v on cada fecha de reporte
& 5u valor razonable menos los costos estimadas en el punto de venta de forma separada de los
terrenos, estos Uimos se presentan en propicdades.

La medicidn da los activos biclogicos al valar razonable se basa el métods de flujo de caja
descontado, el cual es determinade por la Administracién de la Compania. La expectativa del valor
presente de los flujos futuros esperades incluye los Flujos de efectivo de operaciones continuas
sobire planes de core final de teca, considerando variables tzles como crecimiento, precios de
teca, tasas de descuento, costes de siembra y mantenimignto, vallimenes, cosecha, costos en el
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punto de venta, entre otros; las cuales son revisadas periddicamente para asegurar su vigencia y
representatividad por medio de parcelas de crecimiento, El mayor 0 menor valar resultante se
registra en resultades del perioda.

La diferencia entre el valor en libros de los actives bicldgicos v su valor razonable es reconocida en
la utilidad del afo, bajo el concepto "Ganancia en el valor razanable de activos bioldgicas”.

La Compania incluye en el valor en libros de estas actives los costos incurridos en el transcurso del
afo en fertilizacidn, mantenimiente, manejo agricola y administracian de |as plantaciones de teca.
Al cierre del afio, la Compafia ajusta el valor en libros de estos actives a su valor razonable.

Inversianes en acciones

Corresponde a la participacion del 1% de la compania Ecowood 5.4, ¥ 58 muestra a su casto de
acguisicidn,

Deteriore de actives ne financieros {prepiedades y equipas, e inversiones €n acciones)

Los activos sujetos a depreciacion se someten a pruebas de deteriore cuando se producen eventos
o gircunstancias gue indican gque pedria no recuperamse su valor en libros. Las pérdidas por
deteriorc correspenden al monto en €l que el valor en libros del active excede a su valor
recuperable. El valor recuperable de los activos corresponde al mayor entre &l monto neto que se
abtendrd de su venta o su valor en usa.

Para efectos de la evaluacion por deteriorg, los activos se agrepan a 1os nivelas méas pequenios en
las que generen flujos de efectivo identificables [unidades generadaras de efectiva). En el caso que
el monte del valar libros del activo exceda a su monts recuperable, la Compafia registra una pérdida
por deterioro en los resultados del ejercicio. Las saldos en libros de activos no financieros que han
sido objeto de castigos par deteriord se revisan a cada fecha de cierre de os estados financieros
para verificar posibles reversiones del deteriora.

La Compafia evalla anualmente la existencia de indicadores de deterioro sobre sus activos no
financieros. Al 31 de diciermbre del 2015 v 2014 no se han reconocido pérdidas por deterioro de
activos no financieras, debido a que la Administracion ha determinado que no existen indicadores
de deteriarg.

Impuesto a la renta carriente y diferido

El gasto por impuesto a la renta del ano comprende e impuesto a la rénta corriente v el diferids.
El impuesto se reconoce en ef estads de resultados integrales, excepto cwando se trata de partidas
gue se reconacen directamente en el patrimonio. En este ¢ass el impuesto tambign se recandace en
atros resultados inlegrales o directamente en el patrimoniao.

{ay Impuesto a la renta corrbente:

La provisibn para Impuesto a 12 renta se calcula mediante 1a tasa de impuesto aplicable a las
utilidades gravables v se carga a [os resultades del afo en que s devenga con base en el
iMpuests por pagar exigible,

{by  Impuesto a la renta diferido:
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El Impuesto a la renta diferide se provisiona en su totalidad, por el metodo del pasivo, sobre las
diferencias temporarias que surgen entre las bases tributarias de activas y pasivos y sus
respectivos valores mostrados en los estados financieras preparados bajo NIIF. El Impuesto a la
renta diferido se determina usando tasas tributarias que han sido promulgadas a 13 fecha del
estacdo de situacidn financiera v que se espera serdn aplicables cuande el impuesto a la renta
diferido activo se realice o el impuesto a la renta pasiva se pague.

Los activos por impuestos diferidas comprenden las cantidades de impuestos sobre [as ganancias a
recuperar en periodos futuros, relacionadas con:

{i1 Las diferencias temporarias dedecibles;

(it La compensacion de pardidas obtenidas en pericdos anteriores que todavia no hayan sido
objeto de deduccidn fiscal;

{ii] La compensacion de eréditos tributarios no utilizados procedentes de periodas anterigres,
ciempre ¥ cuando no se solicite su devoludion ante el Servicio de Rentas Internas y sea
probable la disponibilidad de ganancias fiscales futuras, para su utilizacion.

Los impuestos a la renta diferidos activas séle se recongecen en la medida que sea probable que se
produzcan beneficios tributarios futuras contra los que se puedan usar 1as diferencias temporales.

Los saldes de impuestos a la renta diferidos activos v pasives se compensan cuando exista el
derecho legal exigible a compensar impuestos actives cormientes con impuestas pasives corrientes
y cuando los impuestas a la renta diferides activos v pasivos se relacionen con la misma autoridad
tributaria.

Pravisiones corrientes

Las provisiones se reconocen cuande: (i) la Compania tiene una obligacidn presente, va sea legal o
mplicita, como resultado de eventos pasados, (il es probable vaya a ser necasaria una salida de
recursos para liquidar la obligacicn v (i} el monte se ha estimado de forma fizble, Los montos
reconocidos comp provisidn son 13 mejor estimacian de la administracion, a la fecha de cierre de
los estados financierss, de los desemboisos necesarios para liquidar la abligacidn.

Distribucidn de dividendos

La distribucion de dividendos a los acrionistas de la Compafia se deduce del patrimonio en el
periodo en el que los dividendos han sido aprobades par los acdonistas de la Compaiia.

Recongcimiento de ingresos
Se reconocen de la siguiente forma:

i nancia en £ valar razonable d 1% ipldgicos - Se registra anwalmente en base a la
valoracidn de las plantagicnes de teca. Al cierre de cada perieds, se registra como ingresos
gl valor resultante del crecimiento natural de las plantaciones, expresado en el walor
razonable menos los costos est-mados en el punts de venta,

{iy Ingresos per raleo - Se originan por la venta de arboles jovenes que son sustraidos ya sca
por su mal crecimiento o para lograr una distribucidn uniforme dentro de la plantacidn, La
actividad de ralee es basica dentro de las actividades silvicufturales de la plantacion para
lograr el mejar crecimientos de los arbales que se mantendran hasta el corte final. Estos
ingresas son reconocidos ceando la Compaiiim ha transferido al comprador los riesgos v
ventajas, de tipo significative, derivados de la propiedad de los arbales; el importe de los
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ingresos v los costos incurridos en relacidén con |3 transacerdn pueden ser medidos con
fiahilidad, v la Compafia recibe los bencficios economices asociados con |a transaccion.

[y logresos por nfereses - Son registrados sobre una base de tiempo, con referencia al capital
pendiente v a la tasa de interés efectiva aplicable, la cual es 13 tasa gue iguala los flujos de
efective futuros estimados 2 1o largo de la vida esperada del instrumento financiers o,
cuanda sea adecuzdo, e un periodo mas corto, con el importe nete en libros en el
reconacimienta imicial,

Costos y Gastos

Los costas ¥ gastos se registran al costo, 105 cuales incluyen gastos administrativos y costos de raleo,
principalmente por seleccidn, corte v movillzacion de arboles al centre de acopio incluyen gastos
administrativos v costos de raleo principalmente por seleccion, corte ¥ movilizacién de arboles al
centro de acopio, Estos se reconocen a medida en que se incurren, independisntemente de la fecha
en que se realiza el pags, de acuerdo a Ios lineamientos de la base contable de acumulacidn
{devengo) en la NIT 1 “Presentacion de Estados Financieros”,

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
Factores de riesgo financiero

En al curse normal de sus neqodios y actividades de financiamiento, la Compania esta expuesta a
distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera mas o mengs significativa
el valor econgmico de sus flujos ¥ actives y, en consecuendia, sus resultados.

La Compafia estd expuesta g riesqos financieros provenientes de cambios en los precios de la
teca. La Compafiia no espera que |os precios de la teca vayan & caer de forma significativa en el
futero predecible v, por tanto, no ha realizado contratos de derivados v otros para gestionar el
riesgo de caida de los precios de la teca. La Compafiia revisz, de forma reguiar, el estado de los
precios de teca, al reconsiderar 12 necesidad de gestion activa dal riesgo financiero.

La Compaiiia dispone de una crganizacién administrada por el Presidente, que permite identificar
dichos riesgos, deterrminar su magnitud, propener medidas de mitigacion, efecutar dichas medidas
¥ controlar su efectividad.

A continuacidn se presenta la definicidén de [os riesgos mas importantes que estdn expuestos los
activos ¥ pasivos financieros ¥ la descripcicn de las medidas mitigantes adoptadas par la
Administracidn de la Compania.

faj Riesgo de liquider

La Administracién tiene la responsabilidad final por 1a gestidn de liquidez. La Administracidn de la
Compafita ha establecido un marce de trabajo apropiade para la gestion de liguidez de manera que
te pueda manejar los requerimientos de flujo a corto, medianc v largn plazo.

Para efectos de aplacamianto del riesgo de liquidez, la Compania cuenta con un presupuesto de
flujs de caja, &l cual se revisa mensualmente, ¥ empareja las inversipnes en actlvos financieros de
tal furma que el flujo proveniente de éstas cumpla con los requerimientos de page. El portafolio
de inversiones de la Compariia estd conformada por instrumentos con caracteristicas de liquidacion
inmediata, en el evento de asi necesitarse,

Administracién del riesgo de capital
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Las abjetivos de la Compafia al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de la misma
de continuar como empresa en marcha con el propdsito de generar retornos a sus accionistas,
beneficios a otres grupos de interés y mantenar una estructura de capital dptima para reducir &
costo del capital.

La Administracion de la Cempafia revisa los reguerimientos presupuestanias de manara mensual,
an base a la programacién anual,  Es importante destacar que la Compania no ticne pasivos
financiercs significativos y tampoco provd incurrir en ellos,

ESTIMACIONES ¥ CRITERLIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacion de estados financieras requiere que La Compania realice estimaciones y utilice
supuestos que afectan los montos incluidos en estos estados financieras y sus notas relacionadas.
Las estimaciones realizadas v supuestas utilizados por La Compaiiia se encuentran basadas en |a
experiencia histdrica, cambios en la industria e informacion suministrada por fuentes externas
calificadas. Sin embargo, los resultados fingles podrian diferir de las estimagiones bajo ciertas
condiciones,

Las estimaciones ¥ politicas contables significativas son definidas como  agquellas que  son
importantes para reflejar correctamente la situacion financiera v los resultados de la Companiia yio
las que requieran un alto grado de juicio por parte de la Administracion.

(a) Vida util de las propiedades

Los cambies en circunstancias, tales como avances tecnologicos, cambios en el uso
planifizacdo, podrian hacer que la vida otil fuera diferente de las estimaciones realizadas. Las
estimaciones se  basan principaimente en las proyecciones de uso futuro de las activos. La
determinacién de las vidas (tiles se evalia al cierre de cada ano. Yer Mota 2.6,

(by  Walor razonable del active biologico
La Administracién considera que |a medicidn de las plantaciones de teca, la cual es realizada
por expertos internos es conservadora y sc cncuentra apropiadamente fundamentada. Es
crucial para la medicion de los ingresos futuras, considerar el increments en volumen de
madera y los precios esperados en el futura. La determinacidn del valor razonable y los
datos utilizados se evallan al cerre de cada afio. Ver Nota 8.

Al 31 de diciernbre del 2015, el valor razonable de los activos biologicos corresponde ai Nivel
3 dentre de la jerarquia de valor razonable establecida por la NITF 13,

INSTRUMENTOS FINANCIERDS POR CATEGORIA
Categorias de instrumentos financieros -

A continuacién se presentan los valores en likros de cada categena de instrumentes financieros al
cierre de cada ejorocio:
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{'Véase pagina siguiente)

2015 2014
Corrienta Coarrignts
Activos financleros medidas al costo
Electnag v equivalentes de efectivo 8. 495 14 244
& 495 14 254
Activos financlaros medidos al costo amortizado
Cuenias por cobrar comerciales 338 2418
336 2419
Activos financleros medidos a valor razonable con
cambio= an resultados
Titulos v pagarés 123624 165 806
Total actlves financiercs 132,459 14z.518
Pasivos financieros medidos al costo amartlzado
Prowedores v dividendos por pagar 1.5873 3114
Total paslvos financiaros 1.573 3110

Valar razonable de instrumentos financieras

Fara fincs de determinar el waler razonable de un active o pasivo financiero puede aplicarse
algunas de las siguientes jerarquias de medicion:

. Precins de cotizacidn {ngo ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos
(mivel 1),
. Informacidn distinta a precios de cotizacian incluidos en el nival 1 que se pueada confirmar

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

’ Informacién sobre el active ¢ pasivo que no se basa en data que se pueda confirmar en &l
mercado {informacian no ohservable) {nivel 3).

Al 31 de diciembre del 2015 ¥ 2014, los activas financieros medidos mantenidos hasta su
vencimiento, se valoran en base a nivel 1, ya que tienen un precio de cotizacion en el mercads.

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

EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES DE EFECTIVOD

Compasicidn:

2015 2014
Caja 30 3o
Bancos B 455 4. 264
Imversiones (Wer Nota 7)) 10,000

B.499 14.284
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ACTIVOS FINANCIEROS DISFOMNIBLE PARA LA VENTA

Carmposicion:
Tasas anuales Plazos
e rendimisento aproximados
Fof tipn da invers an S 8N _M2Ees
2015 2014 2015 2014 2015 2014
INVErsiDnes MEencres 8 3 mesas
Fagaré (3] - 11,53 - 1 - 10.000
- 10.000
Inyersiones mayores 3 3 mases
Coligacicnes (1) TA0-8,00 F7.00-5.00 420 10-47 32.750 100,540
Tiularizaciones {2} 750825 8.5 B.25 5-20 12.474 13.2486
Pagare (3) 700 11,83 512 6.8 78,3495 a2.000

123,624 165.805

(1) Cerresponden principalmente a la compra de titulos de obligaciones con las Compafiias
Plasticos de Litora! PLASTLIT S.A. por US312.000 (2014 US230.000) con vencimiento en
mayo 2017; Etinar 5.4, por US$7. 000 (2014 US39.800%, con vencimianto en Junio de 2018,
y, Heladosa 5.A. por USsb.250 [2014: U5518.750).

(2] Correspande a titulos de valores principalmente con Interagua C. Lida, con vencimiento en
mayo de 2018. Al 31 de diciembre del 2014 corresponde principalmente a titulos de valores
principalmente con Décima Titularizacién de Flujos Futuros Comandato por LUS59,945, cuyo
vencimiento fue en maya del 2015,

(3) Corresponde a la compra de pagarés firmados con la Compania Home Facil S.A., con

vancimientos en el 2016, &l 31 de diciembre del 2014, corresponde principalmeante & la
compra de pagarés lirmados con 1 Companiia Klystron 5.4, con vencimiento en o 2015,

ACTIVOS BIOLOGICOS

Al 31 de diciernbre del 2015 vy 2014, correspande a plantaciones de teca con una extension de
£3,46 hectareas sembradas en el canton Balzar.

Movimiento:

2015 2014
Saldo inizial 1982 1904 1728 504
Costo de mantenimianto 43 185 45 357
Ganancia por cambio en valar razonable 187,185 188.333

2.192.564 1.962 194

- Los pardmetros utihzados
para la determinacton del valor razonable incluyen principalmente, el precio estimado de venta par
metro cubico de madera a la fecha ce corte y el volumen de madera por hectérea a cosechar, Los
pardmetros anteriores son el resultado de estimaciones que la Administracidn ha realizado a partir
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de precics histdricos e informacién técnica proveniente de las parcelas de crecimients, los cuales
permiten establecer indicativos conflables de volumenes. Cada ano estos parametros son
actualizados para obtener mejores estimariones. En el caso de un deterioro en la calidad de la
plantacion, esto podria conducir a una revisidn a la baja de las previsiones de crecimients, precios
2 [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 cads plantacidn contiene
condiciones particulares. Es decir, a partir de |3 estimacion apropiada de volimenes de madera a la
edad de corte ¥ una estimacion fundamentada de precios, se puede concluir en el valor de una
plantacidn; sin embarge cada estimacién de volimenes depende de cada plantacidn en particular y
de sus metodos de maneio forestal.

Raleg - El ralea se refiere a la reduccion del nimero de arboles, con el fin de dar mejores
condiciones de terreno para el crecimiento de drboles remanentes de mejor calidad. Dentro del
plan silvicultural estan programadaos 3 raleos. El primero en el ano 6 luego de la siembra, gue por
fa calidad de la madera extraida no representa ingresos para |3 compafiia. En el afio 9y 12 ze
realiza el sequndo y tercer raleo respectivamente, los cuales se esperan i den ingresos para la
Compafia.

Los principales supuestos utilizados por la Compafiia en la determinacidn del valor razonable de las
actives bioldgicos se detallan a continuacian:

{Wéase pagina siguiente)

2015011 2014 41
Perindos proyeciados 20- 12 afos 2} - 12 afios
Tasa de descuento {2} 158%: 154
Increments de precia (3) 5% 5%
Caosto de corte final (4) 25% 25%
Volamen astimado de rendimento por hectarea [(5) 200 m3 200 m3
Valor razonable por hectarea ISE34 550 US530,920

1) Estos supuestos han sido aplicades cansistentemente par la Administracidn y son revisados de
forma anual por expertos internos de la Compafia,

(2] La tasa de descuento utilizada por la Compania ha sido determinada en base al models de
valoracidn de activos de capital {CAPM por sus siglas en inglés), la cual representa &l retorng
esperado par kos accionistas sobre la inversidn realizada.

{3} La proyeccidn del ingremento en el precio del metro clbico de madera a ia edad de core se
estableciéd en un 5% anual en base al andlisis de los precins histdricos realizados a través de
los ralecs y su tendencia de crecimienta.

{41 El costo de corte final es determinado de acuerde a la tendencia del costo de ralen realizads
en anos anteriores por la Compania o de sus Compaiiias relacionadas dedicadas a la siembra
y culbive de teca.
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{5) La medicion del increments del volumen se actualiza todos los afios a traves de las parcelas
permanantes de muestren que se han establecido en la plantacidn. Las estimacicnes del
volumen de madera a 1a edad de corte son de aproximadamente 200 metros cobicos por
hectarea, es decir 20 anos despues de la siembra,

En el afio 2015 la Compafia realizd el primer raleo de 199.92 metros clbices en el cantén Balzar,
sembradas en el afo 2012, los costos de extraceldn ascendieron a $24,446. Es importante indicar
que &l raleo de la siembra 2012 no pudo ser concluido por diversas temas externos. En el verano
del afio 2016 se retomard esta actividad,

PROPIEDADES

El movirmients y los salkdos de las propiedades, se presentan a continuacian:

Tasa anual
da
IMN15 21744 depreciacian
Terrenas (7] 240 953 240 24593
Maguinanas y equipcs 512 512 1054
2471 505 241.505
Menos - depresiacidn acurmulada 102 7
241.403 241.428

(17 Al 31 de diclembre del 2015 v 2014, incluyen terrencs ubicados en el canton Balzar,
provincia del Guayas, con una saperficie total de 591,77 hectareas, en los cuales se desarrolla
los cultivos de teca de la Compania,

TRANSACCIONES CON COMPANIAS Y PARTES RELACIONADAS

El siguiente es un resemen de las principales transaceiones realizadas durante los afos 2015 y 2014
can compafies y partes relacionadas. Se incluve bajo la denominacidn de cormpafias vy partes
relacionadas a: i) las personas naturalos o juridicas {companias) que directamente o indirectamente
controlan o son controladas por la Compania, tienen control conjunto o influencia significativa
{asociadas).

fay  Saldos al 31 de dicicmbre

Corresponde a inversiones en accianss en la compania Ecowood 5.4, por L15%1.750,

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO

Situacian fiscal

& la fecha de emisidn de los estados financieres, la Compaiiia no ha sido fiscalizada por las
autoridades tributarias. De acuerds con la normativa tnbutaria vigente, los anos 2012 al 2015 =e
encuentran abiertos a revision por parte de las autoridades fiscales.

Impuesto a la renta

La compasician del impuesto a la renta es |a siguiente:




CERRO ALTG {HIGHFOREST) 5.4,

NOTAS DE LOS ESTADOCS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014
[Expresado en ddlares estadounidenses)

2015 2014
Impuesto a la renta diferido 41180 41,434
Cargo a los resultados integrales del afio 41.180 41.434
{c) Conciliacifin del resultado contable-tributario
El impuesta & la renta de Ios afios 2015 y 2014 se determind como slgue:
2015 2014
Utilidad antes de impuestos 181 .84 184 845
Mas: Gastos no deducibles 78 &4
Mas: Gastos vinculados con rertas excentas . Sag
(Mencs):
Walor razonable de las plantacionas (1] (187185} {188.333)
Ingresos exenios - (10.760)
Perdida tributaria (5.565% (13.587)
(1] Corresponde al valor razonable determinado en cada afio por las plantaciones de
teca. Wer Mota 8.
{d) Impuesteala Renta Diferido
El analisis de impuesto diferido pasivo es el siguiente:
20156 2014
Impuestas diferidos pasivos:
Impuesto diferido pasivo gue se liguidara después de 12 meses 287 518 356 336
397.516 256,336
El mavimiento de la cuenta impuesto a la renta diferido es el siguiente;
Al 1 de enero de 2014 34.802
Camo a resultados por impuestos diferidos a41.434
Al 31 de diciembre del 2014 3E6.335
Cargo a resuliados par impuestos diferidons 41,180
Al 31 de diciembre del 2015 257.516

{e} Otros asuntos
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Anticipo de impuesto a la renta: De acuerde al Art. 41 de La ley de Regimen Tributario
Interna publicada en el Registro Cficial 351-5 del 2% de diciembre del 2010, establece que los
contribuyentes cuya actividad ecorimica sea exclusivamente la relagionada con proyectos
productives agricalas, con etapa de crecimiento superior & un ano, estaran exonerados del anticipo
del impuesto a la renta durante bos periodos fiscales en 105 que no reciban ingresos gravados que
sean originados de la etapa principal ¢e cosecha.

&l 31 de dicembre del 2015, las pantaciones de la Comgafiia se encuentran en etapa de
desarralla, par la cual esta exonta del pago del anticipo minima de impuesto a la renta.

Ley Organica de Incentivos y Prevencion del Fraude Fiscal: Mediante decreto No 539,
publicads en el Registro Oficial No. 407 el 29 de diciembre del 2014, se expide el "Reglamento a la
Ley Crgdnica 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 Interng:

- Ampliacidn del concepta de residencia fiscal para personas naturales.

- Imposicion sobre dividendos y anticipe de dividendo.

- Condicicnegs baje las cuales serdn deducibles las remuneracicnes y beneficios sociales.

- Candiciones para la deducibilidad de deteriorg de los activas financiceros corresnondientes a
creditos incobrables,

- Se establecen los plazos de amartizacion v los casos y condiciones para su deducibilidad.

- Porcentaje maxime para la deduccion de Ios costos y gastos incurrides en promaocian vy
putlicidad de bienes v servicias, v casos en los cuales no serd aplicable este limite.

- Limites vy condiciones para la dedudhilidad del pago de regalias, servicios técnicos,
administrativas ¥ de consultaria, asi come la deducibilidad de los gastos de establecimiento o
puesta en marcha de operaciones.

- .asos y condiciones para el reconscimiento de actives ¥ pasivos por impuastos diferidos.

- Muodificacidn de las reglas estabiccidas para la deduccion de los pagos al exterior,

- Modificacidn de la Farma en la que se aplicara la tarifa de impuesto 2 la renta de sociedades
cuando la cermposicidn societaria correspondiente a paraisos fiscales o regimenes de menor
imposicion sea inferior al 50%.

- Tarifa v forma de determinar el impueste a la renta sabre la utilidad en la enajenacicn de
derechos representativas de cezital u otros derechos.

Se modifica e articula relativoe a las retenciones en la fuente de impuesto a la renta par
pagos al exteriar.

- Se dispone 3 aplicacion de la retencion en la fuente de I¥A sobre los pagos v adquisiciones
efectuadas por contribuyentes cspaciales a otros centribuyentes especiales.

CAPITAL SOCIAL
El capital autarizado, suscrito ¥ pagado de la Compadia al 31 de dicembre del 2015 y 2014

comprende 150.000 participaciones acumulativas e indivisibles de valor nominal US$1 cada una; a
continuacion se presenla un resumer ce los accionistas:
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Macicrafidad Acrones %
Etualonana 130,797 g7 200
Panamafa 15.000 15,20%
Calormbla 2.150 142%
Espaficla 1410 0,54%
Chilena 470 0,27%
Argerting 143 0,10%
Ealadoanidenss pLx] S
160,000 100%

APORTES PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES

Carresponden # aportaciones recibidas en anos anteriores por parte de los accionistas de |3
Compafiia en cfective.

RESERVAS Y RESULTADGS ACUMULACOS
a legal

De acuerde con 13 legislacion vigente, la Compania debe aprapiar por lo menos ef 10% de la
utilidad neta del afno 8 una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva alcance el 50% del
capital suscrito,  La reserva legal no estd disponible para distribucién de dividendss, pero puede
ser capitalizada o utilizada para absorber perdidas.

Resary [tativa

Covresponde 2 apropiaciones e las utilidades anuales v es de lNbore disponibiidad, previo
dispesicion de la Junta General de Accionistas de |a Compafia.

Resyltados acumulados de aplicacidn inicial "MNIIF”

Los ajustes provenientes de la adapcldn por primera ver de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera “NIIF" que se registraron en el patrimonio en la cuenta Resultados
acumulados, subcuenta "Resultados Acumulados provenientes de la adopeion por primera vez de
las “WIIF", gue generaron un salds acreedor, sdlo podran ser capitzlizados en la parte que exceda
al valor de las pérdidas acumuladas y las del altime ejercicio econdmico concluido, si las hubieren;
utilizado en absorber pérdidas; o deveelta a los acdonistas en el caso de liguidacidn del
Fideicomiso.

Resultados acumutados

Los resultados (utilidades o pérdidas) de cada ejercicio son incleidos en este rubro, mantenienda
registros que permiten identificar su ejercicio de arigen. Con la aprobacion de la Junta General de
Accionistas ¥ cumpliendo las disposiciones normativas aplicables, las utllidades san distribuidas o
destinadas a reservas, mientras que las pérdidas se mantiener en Resultados acumulados ¢ se
compensan con la Reserva legal, Reserva de capital u otras reservas y cuentas patrimoniales de
libre disposicion de |os accicnistas.
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COSTOS Y GASTOS POR NATUIRALEZA

Los costos v gastos operacionales agrupades de acuerdo a su naturaleza son los siguientes:

2015
Cuslo de Gastos Gastos
wenta adminisirativas financiercs Total
“Aaleriales 298 - - 24d
Senvicios prestados 23341 - - 23 341
Warios a0a7 - - BOT
Hororarios conlables - 298 - 248
Horgrarics y gastos legales - 12.343 - 12 343
Honorar.os auditores - 4 480 - 4 480
Gastos barcarnos - (=12) - GB
IMpuestas cuctas, tasas cantrinue - 3.019 - ama
Wariog gasias - 386 - 385
Suministros de ofisina - 288 - ZBB
Websile - 1.258 - 1.256
Suseripeicnes 385 - 385
Comisionss pagadas - . 247 247
Interese pagadas - - 201 2m
24,445 22.525 448 47.4149
2014
Coslo oe Gastos Gasztos
wenta adrninigirativas [nanciercs Tcta
Servicios prastados - 134 - 134
Hongrangs confables - 3.048 - 2049
Hongrarigs y gastos l2gaos - G.EET - GaGT
Heonoranaos auditores - B.G00G - £ 600
Gastos bancarios - 192 - 199
Impuestas cuatas, tasas, contribur - 2.952 - 2952
Warios gastos - 304 - 04
Suministros de oficina . 353 - 393
Weheile - 1.676 - 1.578
Suscripciones - 2ad - 356
SrenCiones varigs - 124 - 126
Comis.ones pagadas - - 117 117
- 21.360 17 2 ATT

UTILIDAD POR ACCION

La utilidad por accidn se calcula dividiendo la utilidad neta del periodo para el promedio ponderado
de las acciones en circulacidn duerarte diche periedo. Al 31 de diciembre del 2015 y 2014
asciende a USSJ,94 y US30,96 respectivaments,
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EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2015 y la fecha de preparacion de estos estados financieres, no se
produjeran eventos que, en la opinién de la Administracion de [a Compadia, pudieran tener un efecto
sighificative sobre dichos estados financieros, que no se hayan revelado en los mismos ¥y que
ameriten Lna mayor exposicion.

D O
I A it

Sr. Paul Palacios
Presidente




