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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas de
La Colina Forestal (HILLFOREST) S.A.:

Informe sobre los Estados Financieros

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de La Colina Forestal (HILLFOREST) S.A., que
comprenden ¢l estado de situacién financiera al 31 de diciembre del 2011 y los correspondientes estados de
resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha y
un resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracién por los Estados Financieros

La Administracién de la Compafifa es responsable de la preparacion y presentacién razonable de estos
estados financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informaci6n Financiera - NIIF, y del control
interno determinado por la Administracién como necesario para permitir la preparacién de los estados
financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basada en nuestra auditoria.
Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditorfa. Estas normas requieren
que cumplamos con requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener certeza
razonable que los estados financieros no contienen errores materiales.

Una auditoria comprende la realizacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de error material en los estados financieros por
fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de riesgo, el auditor toma en consideracién los controles internos
relevantes para la preparacioén y presentacién razonable de los estados financieros de la Compafiia a fin de
disefiar procedimientos de anditoria adecuados a las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una
opinidn sobre la efectividad del control interno de la Compaiifa. Una auditoria también comprende la
evaluacién que las politicas contables utilizadas son apropiadas y que las estimaciones ctuadas

por la Administracién son razonables, as{ como una evaluacidn de la presentacion g ‘va{\'dé' Wses
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionat una base para nuestra opinién de aunditoria,

® Opinién

En nuestra opinidn, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicién financiera de La Colina Forestal (HILLFOREST) S.A. al 31 de diciembre del
2011, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo
con Normas Internacionales de Informacién Financiera - NIIF.

Asuntos de énfasis
Sin calificar nuestra opinién, informamos lo siguiente:

Tal como se explica con més detalle en la Nota 3, los estados financieros correspondientes al afio
® terminado el 31 de diciembre del 2011, son los primeros que la Compafiia ha preparado aplicando
NIF. Con fines comparativos, dichos estados financieros incluyen cifras correspondientes al afio
terminado el 31 de diciembre de 2010, los que han sido ajustados conforme a las NIIF vigentes al 31 de
diciembre de 2011. Las cifras que se presentan con fines comparativos, ajustadas conforme a NIIF,
surgen de los estados financieros correspondientes al afio terminado el 31 de diciembre de 2010
preparados de acuerdo con las normas contables vigentes en aquel momento, sobre los que emitimos
nuestro informe de auditoria con una opinidn sin salvedades, el 29 de enero del 2011. Los efectos mas
significativos de la adopcion de las NIIF sobre la informacién financiera de la Compafifa se describen
en la Nota 3.

Tal como se indica en la Nota 1, la Compafiia se encuentra en etapa de desarrollo. A partir del mes de

® agosto del 2010, y hasta la presente fecha, ha efectuado labores de preparacion del terreno, siembra de
plantas de teca y su mantenimiento. La fecha estimada de corte de la madera es en el afio 2030.
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

Diciembre 31,

ACTIVOS Notas 2011 2010
(en U.S. délares)

ACTIVOS CORRIENTES:

Efectivo y equivalentes de efectivo 5 80,460 222
Cuentas por cobrar 5,729
Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento 6 140,000 5,000
Activos financieros disponibles para la venta 7,13 319,713 608,369
Otros activos financieros 13 1,750 1,750
Activos por impuestos corrientes 10 24 6
Otros activos 5,526

Total activos corrientes 547,473 621,076
ACTIVOS NO CORRIENTES:

Propiedades y equipos 8,13 503,133 503,494
Activos bioldgicos 2,13 2,101,066 581,765
Total activos no corrientes 2,604,199 1,085,259
TOTAL 3,151,672 1,706,335

Ver notas a los estados financieros

,Q,j?m;B

Sr. Paul Palacios
Presidente




PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por pagar

Pasivos por impuestos corrientes
Total pasivos corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES:
Pasivos por impuestos diferidos y total
pasivo no corriente

Total pasivos

PATRIMONIO:

Capital

Aportes para futuro aumento de capital
Utilidades retenidas

Total patrimonio

TOTAL

10

10

12

Diciembre 31,

2011 2010
(en U.S. délares)
2,536 8,000
58 1.073
2,594 9,073
428,061 113,278
430,655 122,351
200,000 200,000
1,000,000 1,000,000
1,521,017 383,984
2,721,017 1,583.984
3,151,672 1,706,335

St. Omar Calderén
Contador General
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LA COLINA FORESTAL (HILLFOREST} S.A.

[ ] ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

Notas 2011 2019
» {en U.S. dblares)
INGRESOS:
Ingreso por ajuste a valor razonable
del activo biolégico 1,430,830 514,902
Ingresos por intereses 38,321 4,868
Otros 13 5,000
® Total 1.474.151 519,770
GASTOS:
Honorarios profesionales 13 12,604 18,370
Gastos de administracion 13 9,731 4,138
Total 22,335 22.508
® I
UTILIDAD ANTES DEL IMPUESTO A LA RENTA 1,451,816 497,262
Menos gasto por impuesto a la renta 314,783 113,278
® UTILIDAD DEL ANG Y TOTAL RESULTADO
INTEGRAL 1,137,033 . 383,984
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LA COLINA FORESTAL (HILLFOREST) S.A,

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

Aportes para
futuro
aumento de Utilidades
Capital Capital Retenidas Total

... (en U.S. ddlares) ...

Aportes 200,000 1,000,000 1,200,000
Utilidad neta 383,984 383,984
Saldos al 31 de diciembre del 2010 200,000 1,000,000 383,984 1,583,984
Utilidad neta 1,137,033 1,137,033
Saldos al 31 de diciembre del 2011 200,000 1,000,000 1,521,017 2,721,017
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LA COLINA FORESTAL (HILLFOREST) S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE OPERACION:
Intereses recibidos

Rendimiento por venta de acciones de Tall Teak

Pagado a proveedores

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de operacién

FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Inversiones, neto

Adquisicién de propiedades

Costos de mantenimiento capitalizados, neto

Efectivo neto utilizado en actividades de inversion

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Aportes de accionistas en efectivo

Efectivo neto proveniente de actividades de ftnanciamiento
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO:
Incremento neto durante el afio

Comienzo del aflo

SALDOS AL FIN DE ANO

2011 20190
(en U.S. délares)
38,3214, 3,521

5,000

(28.629).2 (18,888)

14,692 15.367)

153,656 1 (114,054)

(503,600)

(88.110)6 (66.757)
65.546 (684,411)
700.000

700,000

80,238 222
222 L
80,460 222
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Sr. Omar Calderén
Contador General




LA COLINA FORESTAL (HILLFOREST) S.A,

[ NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

1. INFORMACION GENERAL

La Colina Forestal (HILLFOREST) S.A. fue constituida en marzo 11 del 2010 en la ciudad de
Guayaquil e inicié sus operaciones en marzo 19 del 2010, la actividad principal de la Compafifa es la
siembra de teca para su posterior cosecha y comercializacion.

Al 31 de diciembre del 2011, la Compaiiia se encuentra en etapa de desarrollo. En agosto del 2010, se
® ‘ inicié el periodo de preparacion de terreno para siembra de teca. El proyecto consiste en la siembra de

plantas de teca, para lo cual la Compafifa adquirié terrenos en la provincia del Guayas, cantén Balzar

con una superficie total de 219.94 hectéreas, de las cuales se encuentran sembradas 186.08 hectéreas.

La inversién requerida para el proyecto es de aproximadamente US$1,200,000 utilizados
principalmente para la compra de tierra, siembra de plantas de teca, manejo agricola y administrativo
y costos para la futura cosecha de la madera.

La actividad de la Compafifa esta regida por la Ley de Compafiias, y controlada por la

Superintendencia de Compaiifas del Ecuador. La Compafiia se encuentra efectuando los trimites para

inscribirse como emisor privado en el Registro de Mercado de Valores, a efectos de poder cotizar sus
e acciones en las Bolsas de Valores de Guayaquil y Quito.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1 Declaracidn de cumplimiento - Los estados financieros han sido preparados de conformidad
® con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF),

El estado de situacion financiera de acuerdo a NIIF al 31 de diciembre del 2010, ha sido
preparado exclusivamente para ser utilizado por [a administracion de la Compafiia como parte
del proceso de conversidn a NIIF para el afio terminado el 31 de diciembre del 2011.

o Los estados financieros de La Colina Forestal (HILLFOREST) S.A. S.A. al 31 de diciembre del
2010 emitidos por la Compafiia con fecha 29 de enero del 2011, fueron preparados de acuerdo
con principios de contabilidad generalmente aceptados en ¢l Ecuador, los cuales fueron
considerados como los principios de contabilidad previos (PCGA anteriores), tal como se define
en la NIIF 1 Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacic,

® Financiera, para la preparacion del estado de situacién financiera de acuerdo a NI
diciembre del 2010. Los PCGA anteriores difieren en ciertos aspectos de las NI
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disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales. El detalle de las
estimaciones y juicios contables criticos se detallan en la Nota 4.

[ ] A continuacidn se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de
estos estados financieros. Tal como lo requiere la NIIF 1, estas politicas han sido definidas en
funcién de las NIIF vigentes al 31 de diciembre del 2011, aplicadas de manera uniforme a todos
los periodos que se presentan.

2.2 Bases de preparacién - Los estados financieros de La Colina Forestal (HILLFOREST) S.A.
® comprenden fos estados de situacién financiera al 31 de diciembre del 2010 y 31 de diciembre
del 2011, los estados de resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo
por los afios terminados el 31 de diciembre del 2010 y 2011. Estos estados financieros han sido
preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

® 2.3 Efectivo - El efectivo incluye los saldos de caja, depésitos en cuentas corrientes e inversiones
temporales en bancos locales con vencimiento menores a 60 dias.

2.4 Activos financieros - Todos los activos financieros se reconocen y dan de baja a la fecha de
negociacion cuando se realiza una compra o venta de un activo financiero y son medidos
inicialmente al valor razonable, mas los costos de la transaccién. Todos los activos financieros

® reconocidos son posteriormente medidos en su totalidad al costo amortizado o al valor
razonable.

La Compaiifa clasifica sus activos financieros en las siguientes categorfas: mantenidos hasta su

vencimiento, disponibles para la venta y cuentas a cobrar. La clasificacién depende del

propdsito con el que se adquirieron los instrumentos financieros. La Administracién determina
e la clasificacién de sus instrumentos financieros en ¢l momento del reconocimiento inicial.

2.4.1 Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento - Los activos financieros _
mantenidos hasta su vencimiento son activos no derivados con pagos fijos o determinables
y vencimiento fijo, que la administracién de la Compafiia tiene la intencidn y la capacidad
de mantener hasta su vencimiento. Si la Compatfila vendiese un importe significativo de
¢ los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento, la categorfa completa se
reclasificaria como disponible para la venta.

Estos activos financieros son medidos inicialmente al valor razonable més los costos de
transaccién. Posteriormente, son medidos al costo amortizado utilizando el método de la

® tasa de interés efectiva menos cualquier deterioro, reconociendo los ingresos por intereses
scbre una base de acumulacidn efectiva en los ingresos por intereses.

2.4.2 Activos financieros disponibles para la venta - Los activos financieros disponibles para
la venta son activos no derivados que se designan en esta categoria o no se clasifican en
ninguna de otras categorias.

® ¢
. . s s & .
Estos activos se miden inicialmente al valor razonable mas los costos de 1!;.
Posteriormente se miden al valor razonable y las ganancias y pérdidas deffgs cambids¥i* 2
el valor razonable son reconocidos en otro resultado integral y acumuladifeh laypgsttaldd! &
revaluacién de inversiones. \ Vg Leie /
L4 Se incluyen en activos corrientes puesto que la Administracién pretende ena .lup.Qu)\//

inversiones en los 12 meses siguientes a la fecha del estado de situacién financi
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2.4.3 Deterioro de activos financieros al costo amortizadoe - Los activos financieros que se
miden al costo amortizado son probados por deterioro al final de cada periodo. Un activo
financiero estara deteriorado si, y solo si, existe evidencia objetiva del deterioro como

® consecuencia de uno o mis eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial
del activo y ese evento o eventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los
flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero.

2.5 Propiedades y equipos

® 2.5.1 Medicidn en el momento del reconocimiento - Las partidas de propiedades y equipos se
mediran inicialmente por su costo.

El costo de propiedades y equipos comprende su precio de adquisicidn méas todos los
costos directamente relacionados con la ubicacion del activo, y su puesta en condiciones
® de funcionamiento segin lo previsto por la Administracion,

2.5.2 Medicion posterior al reconocimiento: modelo del costo - Después del reconocimiento
inicial, las propiedades y equipos son registradas al costo menos la depreciacién
acumulada. En caso de requerirlo, la Compaiifa registra pérdidas por deterioro de valor.

® 2.5.3 Método de depreciacion y vidas dtiles - El costo o valor revaluado de propiedades y
equipos se deprecia de acuerdo con el método de linea recta. La vida ttil estimada y el
método de depreciacion son revisados al final de cada afio, siendo el efecto de cualquier
cambio en el estimado registrado sobre una base prospectiva.

La vida util usada en el calculo de la depreciacién de instalaciones y herramientas es de 10
e afios,

2.6 Activos bioldgicos

2.6.1 Principios de medicion de los activos bioldgicos - Los activos biolégicos (plantaciones de
teca), con un ciclo de vida establecido de 20 afios para la primera rotacién y a partir de
¢lla cada 12 afios, 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 ltimos se presentan en propiedades y equipos.

La medicién de los activos bioldgicos se basa en estimaciones de expertos internos de la

® Compafifa y se ajusta anualmente. El valor razonable de la plantacion se determina
mediante el método de flujo de caja descontado. La expectativa del valor presente de los
flujos futuros esperados est4 basada en la cosecha esperada menos los gastos necesarios
de cuidado de la plantacién y los costos en el punto de venta. El mayor o menor valor
resultante se registra en el estado de resultados.

o 2.7 Impuestos - El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a
corriente y el impuesto diferido,

T atqIsTROS DE ;
2.7.1 Impuesto corriente - El impuesto por pagar corriente se basa en la yifilidad gravable 7, ,

(tributaria) registrada durante el alo. La utilidad gravable difiere d| i§§ uti igﬂmle,g
debido a las partidas de ingresos o gastos imponibles o deducibles Rpartidas que no serdn
@ gravables o deducibles. El pasivo de la Compafifa por concepto del RypueMta 8t iiitics
calcula utilizando las tasas fiscales aprobadas para cada periodo. Oray AQ“\\'_/




2.8

2.9

2,10

2.7.2 Impuestos diferidos - El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias
entre ¢l valor en libros de los activos y pasivos incluidos en los estados financieros y las
bases fiscales correspondientes utilizadas para determinar la utilidad gravable. El pasivo
por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas las diferencias temporarias
imponibles. Se reconocera un activo por impuestos diferidos, por causa de todas las
diferencias temporarias deducibles, en la medida en que resulte probable que la Compafiia
disponga de utilidades gravables futuras contra las que se podrfa cargar esas diferencias
temporarias deducibles.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos deben medirse empleando las tasas fiscales
que se espera sean de aplicacion en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se
cancele.

El impuesto diferido, correspondiente a cambios en Ja tasa de impuestos o en la normativa
tributaria, la reestimacién de la recuperabilidad de los actives por impuestos diferidos o en
la forma esperada de recuperar ¢l valor en libros de un activo, se reconoce en el resultado
integral del periodo, excepto en la medida en que se relacione con partidas previamente
reconocidas fuera de los resultados integrales del perfodo.

2.7.3 Impuestos corrientes y diferidos - Los impuestos corrientes y diferidos, deberdn
reconocerse como ingreso o gasto, y ser incluidos en el resultado integral, excepto en la
medida en que hayan surgido de una transacci6n o suceso que se reconoce fuera del
resultado integral, ya sea en otro resultado integral o directamente en el patrimonio, en
cuyo caso el impuesto también se reconoce fuera del resultado integral.

Reconocimiento de ingresos - Los ingresos se calculan al valor razonable en base a flujos de
caja descontados de planes de cosecha forestal y la contraprestacién cobrada o por cobrar,
teniendo en cuenta el importe estimado de cualquier descuento o pérdida en los activos
financieros.

2.8.1 Ingresos por ajuste a valor razonable de los activos bioldgicos - Se registra anualmente
por la valoracién de las plantaciones de teca. Al cierre de cada perfodo, se registra como
ingresos el valor resultante del crecimiento natural de las plantaciones, expresado en el
valor razonable menos los costos estimados en el punto de venta,

2.8.2 Ingresos por intereses - Los ingresos por intereses son registrados sobre una base de
tiempo, con referencia al capital pendiente y a la tasa de interés efectiva aplicable, la
cual es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar
estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero con el valor neto en
libros del activo financiero sobre el reconocimiento inicial.

Gastos - Los gastos se registran al costo histérico, se reconocen a medida que son incutridos,
independientemente de la fecha en que se efectiie el pago, y se registran en el pe mas
cercano en el que se conocen.
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3.

NIIF Titulo Efectiva a partir de

NIIF 9 (enmendada en 2010} Instrumentos financieros Enero 1, 2013
NIIF 13 Medicion del valor razonable Enero 1, 2013

La Administracion anticipa que estas enmiendas que serdn adoptadas en los estados financieros
de la Compaiiia en los periodos futuros no tendrin un impacto sobre los importes de los activos
y pasivos y las revelaciones de la Compafifa.; sin embargo, no es posible proporcionar una
estimacién razonable de ese efecto hasta que un examen detallado haya sido completado.

ADOPCION POR PRIMERA VEZ DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE
INFORMACION FINANCIERA (NIIF)

La Superintendencia de Compafifas establecié mediante Resolucién No. 06.Q.IC1.004 del 21 de agosto
del 2006, la adopciodn de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y su aplicacion
obligatoria por parte de las compailfas y entidades sujetas a su control y vigilancia, a partir del 1 de
enero de 2009, la cual fue ratificada con la Resolucion No. ADM 08199 del 3 de julio del 2008.
Adicionalmente, se establecié el cumplimiento de un cronograma de aplicacién segin lo dispuesto en
la Resolucion No. 08.G.DSC.010 del 20 de noviembre del 2008. La Compaiiia esta obligada a
presentar sus estados financieros de acuerdo con NIIF a partir del 1 de enero de 2011,

Conforme a esta Resolucion, hasta el 31 de diciembre del 2010, la Compaiifa preparé sus estados
financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador. Desde
el 1 de enero del 2011, los estados financieros de la Compaiifa son preparados de acuerdo a NIIF.

De acuerdo a lo antes indicado, la Compafiia definié como su periodo de transicion a las NIIF el afio
2010, estableciendo como fecha para la medici6n de los efectos de primera aplicacion la fecha de
inicio de sus operaciones, es decir el marzo 11 del 2010,

La aplicaci6n de las NIIF supone, con respecto a los principios de contabilidad generalmente
aceptados en el Ecuador que se encontraban vigentes al momento de prepararse los estados financieros
correspondientes al afio 2010:

. Cambios en las politicas contables, criterios de medicion y forma de presentacién de los estados
financieros

« La incorporacién de un nuevo estado financiero, el estado de resultado integral.

+  Un incremento significativo de la informacién incluida en las notas a los estados financieros

Para la preparacion de los presentes estados financieros, se han aplicado algunas excepciones
obligatorias y exenciones optativas a la aplicaci6n retroactiva de las NIIF que se establece en la NIIF
1.

3.1 Excepciones a la aplicacidn retroactiva aplicadas por la Compafiia

a) Estimaciones

g\’m‘ as NIIF, ¢h

La NIIF | establece que las estimaciones de la Compafila realizadas g
fecha de transicioén, serin coherentes con las estimaciones hechas pifa la ml's_mfuhé‘qegﬁn
los PCGA anteriores (después de realizar los ajustes necesarios path xeflejar cudlqhier 2,

diferencia en las politicas contables), a menos que exista evidenci objetivik ﬂﬂYqZ:HZestag

estimaciones fueran erréneas. « Vuyua tasiro
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La Compafiia podria tener que realizar estimaciones conforme a las NIIF, en la fecha de
transicion, que no fueran requeridas en esa fecha segin los PCGA anteriores. Para lograr
coherencia con la NIC 10 Hechos ocurridos después del periodo sobre el que se informa,
dichas estimaciones hechas segiin las NIIF reflejaran las condiciones existentes en la fecha de
transicién. En particular, las estimaciones realizadas en la fecha de transicion a las NIIF,
relativas a precios de mercado, tasas de interés o tasas de cambio, reflejardn las condiciones
de mercado en esa fecha.

Esta exencidn también se aplicaré a los periodos comparativos presentados en los primeros
estados financieros segln NIIF.

La Colina Forestal (HILLFOREST) S.A. no ha modificado ninguna estimacion utilizada para

el célculo de saldos previamente reportados bajo PCGA anteriores ni a la fecha de transicion
(11 de marzo del 2010) ni para el primer periodo comparativo (31 de diciembre del 2010).

3.2 Exenciones a la aplicacidn retroactiva elegidas por la Compafiia
a) Uso del valor razonable como costo atribuido
La exencion de la NIIF 1 permite optar, en la fecha de transicidn a las NIIF, por la medicion
de una partida de propiedades y equipos por su valor razonable o el costo depreciado bajo
PCGA anteriores, y utilizar este valor como el costo atribuido en esa fecha.
La Colina Forestal (HILLFOREST) 8.A. opté por la medicion de sus partidas de propiedades
y equipos considerando, el costo depreciado bajo PCGA anteriores como costo atribuido a la
fecha de transicion, ya que este es comparable con su costo depreciado de acuerdo a NIIF.
3.3 Conciliacion entre NIIF y Principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador
Las conciliaciones que se presentan a continuacién muestran la cuantificacion del impacto de la
transicion a las NIIF sobre la situacion financiera, resultado integral y flujos de efectivo
previamente informados de La Colina Forestal (HILLFOREST) S.A.:
3.3.1 Conciliacion del Patrimonio neto al 31 de diciembre del 2010:

{en U.S. dblares)

Patrimonio de acuerdo a PCGA anteriores

informado previamente 1,182,360
K\ via ,
Ajustes por la conversién a NIIF: N reErsTRDS DE ‘og, s
Medicién al valor razonable de activos biologicgf (1) " runes # ‘ 514,902
Reconocimiento de impuestos diferidos (2) s 3 MAY 7012 % V' (113,278)
Total > G 1 401,624

«  Wugimd Lasiro .

Patrimonio de acuerdo a NIIF 4 Ylo'd\\'/
La Compaiiia no efectud una conciliacién del patrimonio a la fecha de transicién (11 de
marzo del 2010) debido a que los activos recibidos en la constitucién de la Compaiiia se
encontraban a valor razonable. A la fecha de transicién la Compatfiia mantenia
inicamente saldos de aportes de accionistas por US$800.
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3.3.2  Conciliacidn del Resultado Integral por el afio terminado el 31 de diciembre del 2010

® (en U.S. dblares)
Resultado de acuerdo a PCGA anteriores informado previamente (17,640)

Afustes por la conversion a NIIF:

Medicion al valor razonable de activos biologicos (1) 514,902
® Reconocimiento de un gasto por impuestos diferidos (2) 113.278)
Total 401,624
Resultado integral de acuerdo a NIIF 383984
° a) Explicacién resumida de los ajustes de conversién a NIIF:

(1) Medicién al valor razonable del activo bioldgico: Segin NIIF, un activo
bioldgico se medird tanto en el momento de su reconocimiento inicial como al
final del periodo sobre el que se informa, a su valor razonable menos los costos
de venta, excepto cuando sea impracticable realizar esta medicién, en cuyo

® caso se medirdn al costo menos depreciacin y cualquier pérdida por deterioro.,
La Compafiia ha utilizado el valor presente de los flujos futuros esperados para
determinar el valor razonable de las plantaciones. Al 31 de diciembre del 2010,
los efectos de la determinacion det valor razonable fueron un incremento en
los saldos de activos bioldgicos y de resultados acumulados provenientes de la
adopcién por primera vez de las NIIF por US$514,902, e incremento de los

® resultados integrales del afio por el mismo importe.

(2) Reconocimiento de impuestos diferidos: Las NIIF requieren el reconocimiento
de impuestos diferidos usando el método del balance que est4 orientado al
céleulo de las diferencias temporarias entre la base tributaria de un activo o un
pasivo y su valor contable en el balance. Los ajustes en la valuacién de los
activos generados por la aplicacién de las NIIF, han significado la
determinacion de diferencias temporarias que fueron registradas como pasivos
por impuestos diferidos. Al 31 de diciembre del 2010, los efectos de la
diferencia temporaria fueron el registro de pasivos por impuestos diferidos por
US$113,278, disminucidn de resultados acumulados provenientes de la

® adopcién por primera vez de las NIIF y reconocimiento de un gasto por

impuestos diferidos en resultados integrales por el mismo importe.

Al 31 de diciembre del 2010, un resumen de la diferencia temporaria es como sigue:

(en U.S. ddlares)

®
Medicién al valor razonable del active bioldgico 514,902
Tasa neta utilizada para el célculo del impuesto
diferido, nota 8 22%
et Gln w“ R
& &
® Pasivo por impuestos diferidos Y atarsweon v 413278
. I PANFS
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b) Reclasificaciones entre Activos y/o Pasivos:

La administracién de la Compaftia ha efectuado las siguientes reclasificaciones en
el estado de situacién financiera, para una apropiada presentacion de acuerdo a la

NIC I:
Presentacion Saldos a
bajo PCGA Presentacién Diciembre 31,
Cuenta anteriores bajo NIIF 2010
(en U.S,
délares)
Inversiones en papeles  Incluido en Incluido en
inversiones activos
financieros
mantenidos hasta
su vencimiento 5,000
Inversiones en papeles  Incluido en Incluido en
inversiones activos
financieros
disponibles para
la venta 608,369
Plantaciones Incluido en Incluido en [a
propiedades cuenta activo
bioldgico 66,863

3.3.3 Ajustes significativos en el estado de flujos de efectivo por el aflo terminado el 31 de
diciembre del 2010:

No existen diferencias entre el estado de flujos de efectivo presentado segiin las NIIF y
el presentado segin los PCGA anteriores.

ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRiTICOS

La preparacion de los estados financieros en conformidad con NIIF requiere que la Administracién
realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad econémica de la
entidad, con el propdésito de determinar la valuacién y presentacién de algunas partidas que forman
parte de los estados financieros. En opinién de la Administracion, tales estimacione
estuvieron basados en la mejor utilizacion de la informacién disponible al mome
podrian llegar a diferir de sus efectos finales,

Muiyregy pg
fx s T oaney

Las estimaciones y juicios subyacentes se revisan sobre una base regular. Las visiofgs NARS)19
estimaciones contables se reconocen en ¢l perfodo de la revision y periodos futios, sija revision

afecta tanto al periodo actual como a periodos subsecuentes. fyma Lastro
G4/4

A continuaci6n se presentan las estimaciones y juicios contables criticos que la admis
Compafiia ha utilizado en el proceso de aplicacion de los criterios contables:
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4.1 Valor razonable del activo bioldgico

Como se describe en la Nota 9.2 1a Administracién de la Compafiia utiliza ciertos pardmetros
para la determinacion del valor razonable de los activos biolégicos que se basan, en el método de
flujos de caja descontados. Este se calcula utilizando los flujos de efectivo de operaciones
continuas sobre planes de cosecha forestal considerando variables tales como crecimiento
biolégico de las plantaciones, precio de producto, tasas de interés, costos de cosecha y costos
estimados en el punto de venta. Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, se reconoci6 una utilidad
por ajuste a valor razonable del activo biolégico de US$1,430,830 y US$514,902,
respectivamente.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
Un resumen de efectivo y equivalentes de efectivo es como sigue:

... Diciembre 31,...
2011 2010
(en U.S. dolares)

Bancos 10,031 222

Inversién temporal 70,429 o
Total 80,460 &d2

Inversidn temporal — Al 31 de diciembre del 2011, representa certificado de depésito mantenido en
Banco del Pacifico con vencimiento en enero del 2012 y rendimiento anual del 0.61%.

ACTIVOS FINANCIEROS MANTENIDOS HASTA SU VENCIMIENTO

Al 31 de diciembre del 2011, representa inversiones en titulos del Registro de Valores no Inscritos de
la segunda emisidn de Klystron S.A. con vencimiento en diciembre del 2013 hasta marzo del 2014, ¢
interés anual efectivo del 11.83%.

ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA
Un resumen de activos financieros mantenidos hasta su vencimiento es como sigue:

... Dictembre 31,...
2011 2010
{en U.S. délares)

Titularizaciones (1) 223,213 108,369
Obligaciones (2) 96,500
Acciones (3) : 500,000
Total 319,713

L . . grule g
[0} Titularizaciones - La Compaiiia mantiene inversiones en valores de titul idn emitidos, i

fideicomisos de diferentes compaiifas, las cuales tienen una tasa de inter prbnﬂ{&fitj’ﬁ!ﬂ'g&iv&;del
8.70% anual. Las titularizaciones tienen vencimientos trimestrales de capitgl e intereses hastazl .
afio 2016. QY MY 207 2
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(2)  Obligaciones - La Compafiia mantiene inversiones en obligaciones emitidas por Formas y
Accesorios S.A. y Dipac S.A. por US$90,000 y US$6,500, respectivamente con rendimiento de
acuerdo a la tasa pasiva referencial del Banco Central del Ecuador mas 3% reajustable
trimestralmente. Las obligaciones tienen vencimientos trimestrales de capital e intereses hasta

junio del 2015,

Acciones - Corresponde a 320 acciones de la compafiia relacionada Tall Teak S.A. que

representan el 40% de participacién en dicha compafifa, recibidas como aporte para futuras
capitalizaciones por parte de la compaiiia relacionada Agromaster S.A., valoradas en comun
acuerdo por ambas partes en US$500,000. Al 31 de diciembre del 2011, las referidas acciones

fueron vendidas a la Compailia relacionada Chictinaste S.A. por US$505,000.

PROPIEDADES Y EQUIPOS

Un resumen de propiedades y equipos es como sigue:

Costo
Depreciacién acumulada

Total

Clasificacion:

Terreno

Instalaciones
Herramientas
Depreciacién acumulada

Total

ACTIVOS BIOLOGICOS

... Diciembre 31,...

2011 2010
{en U.S. délares)
503,600 503,600

—(467) —-(106)
203,133 203,494
499984 499,984

2,235 2,235
1,381 1,381
(467) (106)
203,133 203,494

Los activos biolégicos comprenden las plantaciones de teca con una extensién de 186.08 hectareas

localizadas en el canton Balzar.

9.1 Conciliacién de los cambios en el importe en libros de los activos bivldgicos:

Saldos al comienzo del afio

Adiciones

Ganancias por cambios en valor razonable

Saldo al final del afio

... Diciembre 31,...
2011 2010
{en U.S. délares)
581,765
o 88,471 66,863
Q’ﬁ“ T ],:,14 0.830 514.902
o 581,26
Y R
-16 -
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9.2

9.3

9.4

Pardmetros utilizados en la determinacion del valor razonable - Los parametros utilizados para
la determinacion del valor razonable son el valor comercial estimado por metro cubico de
madera a la fecha de corte, el volumen de madera por hectérea a cosechar. Las previsiones
anteriores son consecuencia de estimaciones de la Administracién a partir de regresiones de
precios histéricos e informacion técnica proveniente de las parcelas de crecimiento, los cuales
permiten establecer indicativos confiables de volliimenes. En el caso de un deterioro de la
calidad actual de la plantacién, podria conducir a una revisién a la baja de las previsiones de
crecimiento, los precios y los ingresos.

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 aceesible un mercado
eficiente para las plantaciones de madera de teca, toda vez que cada plantacion contiene
condiciones particulares. Es decir, a partir de la estimacion apropiada de volimenes de madera a
la edad de corte y una estimacion fundamentada de precios, se puede concluir en el valor de una
plantacidn; sin embargo cada estimacién de volimenes depende de cada plantacién en particular
y por lo tanto de sus métodos de manejo forestal,

El activo biolégico desde el inicio y en cada fecha de reporte es medido a su valor razonable
menos el costo de mantenimiento de los drboles y menos los costos estimados en el punto de
venta, tomando en cuenta el crecimiento de la plantacion.

Para la determinacidn del valor razonable del activo biologico, la Administracién utiliza la tasa
de descuento del 15% y el precio de madera de US$250 el metro cibico. La tasa de descuento es
determinada en base al modelo de valoracién de activos de capital, la cual considera variables
como la tasa de riesgo pafs, tasa de retorno de la inversién y retorno del mercado. El precio de
la madera fue determinado en base a cotizaciones en el mercado en ¢l afio 2008, y actualizado en
cada periodo considerando un incremento del 5% anual de acuerdo a los precios y tendencias del
mercado.

Raleo - El raleo se refiere a la reduccién del niimero de arboles, con el fin de dar mejores
condiciones de terreno para el crecimiento de érboles remanentes de mejor calidad. Al 31 de
diciembre del 2011, no se han efectuado raleos debido a la edad de la plantacidn.

Revelacidn de los supuestos relacionados con el futuro y las incertidumbres de las
estimaciones relativas al active bioldgico - La Administracién considera que la medicion de las
plantaciones de teca por expertos internos fue bien fundamentada y conservadora. Es crucial
para la medicion de los ingresos futuros, el incremento en volumen de madera y los precios
esperados en el futuro.

9.4.1 Aumento de volumen: La medicién del incremento del volumen se lo realiza todos los
afios a través de las parcelas permanentes de muestreo que se han establecido en la
plantacidn. Las estimaciones del volumen de madera a la edad de corte son de
aproximadamente 200 metros ciibicos por hectérea, es decir 20 afios después de la
siembra,

9.4.2. Aumento de precio: Las proyecciones de crecimiento de los precios etro clbico de
madera a la edad de corte se estableci6 en un 5% anual en bas
histéricos y su tendencia de crecimiento.
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En caso de que las estimaciones cambien en el préximo perfodo, el valor razonable de los
activos bioldgicos puede cambiar.

] El modelo de valoracion del activo biolégico contempla el calculo del valor presente de los
flujos futuros esperados con una tasa de descuento del 15% determinada por la Administracién
‘en base al andlisis de ingresos y costos sobre una base de 20 aflos, momento en el cual se
efectuard el primer corte de drboles para su comercializacién. Esta actualizacién del valor
presente de los flujos futuros esperados es comparada al final de cada afio con el valor en libros
de las plantaciones, con lo cual se obtiene la ganancia o pérdida por valor razonable de las

b plantaciones.

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, un resumen es como sigue:
... Diciembre 31,...

» 2011 2010
(en U.S. dolares)

Saldo al inicio del afio 581,765
» Adiciones 88.471 66,863
Saldo de plantacién antes de medicién
al valor razonable del afio 670,236 66,863
Valor presente de los flujos futuros esperados 2,101,066 581.765
. Ganancias por cambio en el valor razonable 1,430,830 514,902
10. IMPUESTOS

® 10.1 Impuesto a la renta reconocido en los resultados
Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, ¢l gasto del impuesto a la renta diferido, reconocido en
resultados, relacionado con el origen de diferencias temporarias es de US$314,783 y
US$113,278, respectivamente.

» En el afio 2010 se aprobé el Codigo Orgénico de la Produccién, Comercio e Inversiones, el cual
dispone una reduccién de progresiva en tres puntos porcentuales en la tarifa de impuesto a la
renta para sociedades del 24% para ¢l afio 2011, 23% para el aflo 2012 y 22% a partir del afio
2013. Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, para ta medicion del pasivo por impuesto diferido, la
Compaiiia utiliz6 una tasa de impuesto a la renta promedio del 22%.

* Al 31 de diciembre dei 2011 y 2010, la Compailia presenta pérdidas tributarias, por lo cual no
genera impuesto a la renta corriente por pagar en dichos periodos. Una r tre la
utilidad segun estados financieros y la pérdida tributaria, es como sig R
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2011 20140

(en U.S. délares)

Utilidad antes de impuesto a la renta segiin estados

financieros 1,451,816 497,262
Menos:
Valor razonable de las plantaciones (1,430,830) (514,902)
Otros ingresos (32,604) (4,284)
Gastos vinculados con rentas exentas 2,261 665
Gastos no deducibles 371 108
Pérdida tributaria (8,986) (21.151)

Las declaraciones de impuestos de los afios 2008 al 2011 son susceptibles de revisién por las
autoridades tributarias.

10.2 Saldos del impueste diferido

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, los movimientos de pasivos por impuestos diferidos son
como siguen:
... Diciembre 31,...
2011 2010
{en U.S. dolares)

Saldo al inicio del afio 113,278
Provisién del afio 314,783 113,278
Saldo al final del afio 428,061 113,278

11. INSTRUMENTOS FINANCIEROS
11.1 Gestidn de riesgos financieros

En el curso normal de sus negocios y actividades de financiamiento, la Compafiia esta expuesta
a distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera més o menos
significativa el valor econdmico de sus flujos y activos y, en consecuencia, sus resuitados.

La Compaflia dispone de una organizacién y de sistemas de informacion, que permiten
identificar dichos riesgos, determinar su magnitud, proponer medidas de mitigacién, ejecutar
dichas medidas y controlar su efectividad,

A continuacidn se presenta la definicién de los riesgos mds importantes que estin expuestos los
activos y pasivos financieros y la descripcion de las medidas mitigantes adoptadas por la
Administracién de la Compaiiia,
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11.L1 Riesgo de liquidez

La Administracidn tiene la responsabilidad final de la gestién de liquidez. La

[ ) ' Administracién de la Compafifa ha establecido un marco de trabajo apropiado para la
gestién de liquidez de manera que se pueda manejar los requerimientos de flujo a corto,
mediano y largo plazo.

Para efectos de aplacamiento del riesgo de liquidez, la Compafifa cuenta con un
presupuesto de flujo de caja, el cual se revisa mensualmente, y empareja las inversiones

[ en activos financieros de tal forma que el flujo proveniente de éstas cumpla con los
requerimientos. El portafolio de inversiones de la Compaiiia estd conformado por
instrumentos con caracteristicas de liquidacion inmediata, en el evento de asi
necesitarse.

» 11.1.2 Riesgo de capital

La Compaiiia gestiona su capital para asegurar que estara en capacidad de continuar
como empresa en marcha mientras que maximiza el rendimiento a sus accionistas a
través de la optimizacién de su patrimonio.

) La Administracion de la Compafifa revisa los requerimientos presupuestarios de manera
mensual, en base a la programacién anual. Es importante destacar que la compaifiia no
tiene pasivos financieros significativos, asi como tampoco prevé contar con ellos,

11.2 Técnica de valuacion y presunciones aplicadas para propdsitos de medir el valor razonable de
los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento

. .
La Administracién considera que los importes en libros de los activos financieros reconocidos al
costo amortizado en los estados financieros se aproximan a su valor razonable:
. El valor razonable de los activos financieros con términos y condiciones estdndar y
negociados en los mercados liguidos activos se determinan con referencia a los precios
® cotizados en el mercado, ‘
. Si el mercado para un activo financiero no es activo, la Administradora de la Compafifa

establece el valor razonable empleando técnicas de valoracién que incluyen ¢l uso de
valores observados en transacciones libres recientes entre partes interesadas y

® debidamente informadas, la referencia a otros instrumentos sustancialmente similares, el
analisis de flujos de efectivo descontados basado en presunciones sustentadas, cuando
sea posible, por los precios o tasas de mercado observadas.
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12. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS \

I12.1 Capital - El capital emitido consiste de 200,000 acciones de US$1

los aceionistas

12.2 Aporte para futuro aumento de capital - Representa valores ap ,
Tcgocios de

de la compafiia y apropiacion de utilidades de afios anteriores. El m
la Compafifa contempla la recepcion de valores como aportes para futuras

® capitalizaciones, los mismos que son utilizados para las inversiones iniciales de la
compafifa y a su vez dan flujo para su operacién y mantenimiento.
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12.3 Reserva legal - La Ley de Compafifas requiere que por lo menos el 10% de la utilidad
anual sea apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del
capital social. Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero

[ ] puede ser capitalizada en su totalidad.

12.4 Utilidades retenidas

Un resumen de utilidades retenidas es como sigue:

[ ... Diciembre 31,...
2011 2010
(en U.S. dolares)
Utilidades (pérdidas) retenidas 1,119,393 (17,640)
» Resultados acumulados provenientes de la
adopcién por primera vez de las NIIF 401,624 401,624
Total 1.521,017 283,984

Resultados acumulados provenientes de la adopcidn por primera vez de las NIIF - Incluye los
[ ] valores resultantes de los ajustes originados en la adopcidn por primera vez de las NIIF. El
saldo acreedor podra ser utilizado para compensar pérdidas acumuladas. Este saldo no es
disponible para el pago de dividendos y no podra ser capitalizado. Los trabajadores no tendrdn
derecho a una participacién sobre este saldo y podra ser devuelta en el caso de liquidacidn de la

Compaiifa,
®
13. TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS
Un resumen de las principales transacciones comerciales con partes relacionadas, es como sigue:
[ ) ... Diciembre 31 ...
011 201
(en U.S. dblares)
Activos financieros disponibles para la venta:
Acciones Tall Teak 500,000
®
Otros activos financieros: o
Acciones de Ecowood S.A. 1,750 1.750
Propiedades v equipos (terrenos:
Bosques de Chitre Inc. TR LT 207,800
* /8 03 ot %Q. )
Activo bialdgico.' ’tm.s:.nmrs v, .
L..U. Trading S.A. (. ‘ 12,000 4,000
Agromaster S.A. SR ELLR L 7,501 4,860
Ecowood S.A. o bugimd Lasite / 611
&Y W
® Total s 20,112 20112
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Ingresos - venta de acciones:

Tall Teak

Honorarios profesionales:
Auditing & Taxes Cia. LTda

Gastos administrativos.
Freemarket S.A.

... Diciembre 31 ...
2011 2010

(en U.S. délares)

5,000
3.091 1,725
1,008

14. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE

INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2011 y el 13 de febrero del 2012, no se produjeron eventos que en
opinién de la Administracién pudieran tener un efecto importante sobre los estados financieros

adjuntos.

15. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros han sido aprobados por la Administracion y su emisién ha sido autorizada el 6

de febrero de 2012.

\“l 'ulﬂ Uy

& S,

> REGISTROS DE %%
. TS PADFY ¥

[3 09 HAY 20

»  huygid Lasire /
61y N\l
&Q“.-/

E
>
(24

-22 -




