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F ED IT: I EN

A los Accionistas de
Valle Grande Forestal (VALLEYFOREST) S.A.:

Opinién

Hemos auditadoe los estados financieros adjuntos de Valle Grande Forestal (VALLEYFOREST)
S.A., que incluyen el estado de situacion financiera al 31 de diciembre del 2016 y los
correspondientes estados de resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de
efectivo por el periodo de 9 meses y 14 dias comprendido entre el 17 de marzo y el 31 de
diciembre def 2016 y un resumen de las politicas contables significativas y otras notas
explicativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la posicion financiera de Valle Grande Forestal {VALLEYFOREST) S.A, al
31 de diciembre del 2016, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el
periodo de 9 meses y 14 dias comprendido entre el 17 de marzo y el 31 de diciembre del
2016, de conformidad con Normas Internacionales de Informacidn Financiera - NIIF emitidas
por el Conseio de Normas Internacionales de Contabilidad - IASB.

Fundamentos de la opinién

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria - NIA.
Nuestras responsabilidades de acuerdo con estas normas se describen mas adelante en este
informe en la seccidén "Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los
estados financieros”. Somos independientes de Valle Grande Farestal (VALLEYFOREST) S.A.,
de acuerdo con el Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de
Normas Internacionales de Etica para Contadores (IESBA por sus siglas en inglés) y las
disposiciones de independencia de la Superintendencia de Companias, Valores y Seguros dei
Ecuador, y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con este
Cddigo. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y
apropiada para proporcionar yha base para nuestra opinién.

Asunto de énfasis

Tal como se explica en la Nota 1 a los estados financieros adjuntos, las plantaciones de teca
de la Compaiiia se encuentran en etapa de desarrollo, En el afio 2016, ia Compariia adquirid
240,32 hectareas de terreno, que incluian 137.3 hectareas de plantaciones de teca
sembradas en el afio 2014 y 63.2 hectareas sembradas en el afio 2015. La Administracién de
la Compaiiia estima que el inicio de corte de madera sera a partir del afio 2034,
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Informacion presentada en adicién a los estados financieros

La Administracidn es responsable por [a preparacidn de informacidén adicional, ia cual
comprende el Informe anual de los Administradores a la Junta de Accionistas, pero no incluye
los estados financieros y nuestro informe de auditorfa. Se espera que esta informacion sea
puesta a nuestra disposicién con posterioridad a la fecha de este informe,

Nuestra opinién sobre los estados financieros de la Compaiiia, no incluye dicha informacién y
no expresamos ninguna forma de aseguramiento ¢ conclusion sobre la misma.

£n conexion con la auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer dicha
Informacién adicional cuando esté disponible y, al hacerlo, considerar si esta informacion
contiene inconsistencias materiales en relacion con los astados financieros o con nuestro
conocimiento obtenido durante la auditoria, o si de otra forma pareceria estar materialmente
incorrecta.

Una vez que leamas el Informe anual de los Administradores a Ja Junta de Accionistas, si
concluimos que existe un error material en esta informacion, tenemeos la obligacion de
reportar este asunto a los Accionistas de la Compafiia.

Responsabilidad de ia Administracién y de los Accionistas de la Compadiia por los
estados financieros

La Administracion es responsable de la preparacién y presentacién razonabie de los estados
financleros de conformidad con Normas Internacionates de Informacién Financiera - NIIF
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad - IASS, y del control
interno determinado por la Administracién como necesario para permitir la preparacién de ios
estados financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error,

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de evaiuar la
capacidad de la Compaiia para continuar como negocio en marcha, revelando, segin
corresponda, los asuntos relacionados con negocio en marcha vy el uso de la base contable de
negocio en marcha, a menos que la Administracion tenga la intencién de liquidar la Compaiiia
0 ¢esar sus operaciones, o bien, no tenga otra alternativa realista que hacerio.

La Administracion y las Accionistas de la Compaiiila, son responsables de la supervisién del
proceso de reporte financiero de la Compafia.

Responsabilidad del Auditor en relacidn con la auditoria de los estados financieros

Los objetivos de nuestra auditoria son obtener seguridad razonable que los estados
financieros en su conjunte estédn libres de errores materiales, debidc a fraude ¢ error, y emitir
un informe de auditoria que incluya nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con Normas
Internacionales de Auditoria - NIA, detectard siempre un error material cuando este exista.
Errores pueden surgir debido a fraude o error y son considerados materiales si,
individualmente ¢ &n su conjunto, pueden razonablemente preverse que influyan en las
decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros, Como
parte de una auditoria efectuada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional

durante toda la auditoria. También:
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Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, debido
a fraude o error, disefiamos y ejecutamos procedimientos de auditoria para responder a
dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar un error material debido a fraude
es mas elevado gue en el caso de una incorreccion material debido a error, ya que el
fraude puede impiicar colusidn, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas o vulneracidn del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
diseftar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no
con el proposito de expresar una opinion sobre 1a efectividad del control interno de la
Compafiia.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son apropiadas y si ias estimaciones
contables y la correspondiente informacién revelada por la Administracion es razonable,

Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por parte de la Administracién, de la base
contable de negocio en marcha y, basados en la evidencia de auditoria obtenida, concluir
sl existe o no una incertldumbre material relacionada con eventos o condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre {a capacidad de la Compafiia para continuar
como negocio en marcha, Si concluimos que existe una incertidumbre material, se
requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria a las respectivas
revelaciones en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas,
expresar una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria, sin embargo, eventos o
condiciones futuros pueden ocasionar que la Compaiiia deje de ser una empresa en
funcionamientoe.

Evaluamos la presentacién general, !a estructura y el contenido de los estados financleros,
incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y
eventos subyacentes de un modo que fogren una presentacion razonable.

Comunicamnos a los respansables de la Administracidn de la Compaiiia respecto a, entre otros
asuntos, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificada y los hallazgos
significativos, asi como cuaiquier deficiencia significativa de control interno que identificamos
en el transcurso de la auditoria.

il ot ZotH

Guayaquil, Febrero 10, 2017
SC-RNAE 019




R o FORE A

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016

(Expresado en U. S. dblares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Efectivo y equivalentes de efectivo

Cuentas por cobrar

Activos financieros al valor razonable con cambios
en resultados

Total activos corrientes

ACTIVOS NO CORRIENTES:
Activos biolégices

Terreno

QOtros activos financieros
Totat activos no corrientes

TOTAL

PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por pagar
Impuestos corrientes
Total pasivos corrientes

PASIVO NO CORRIENTE:
Impuestos diferidos

Totail pasivos
PATRIMONIO:

Capital

Resultado dei ejercicio
Total patrimonio

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

2,768,265

563,069
1,750
3,333,084

4,008,280

7,264
949
8,213

519,034

527,247

1,700,000
1,781,033
3.481,033

4,008,280

/m@b

Sr. Paul Palacios
Presidente

Sr. Omar Calderdn
Contador General



v E N LLEYF A,

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

POR EL PERIODO DE 9 MESES Y 14 DIAS COMPRENDIDO ENTRE EL 17 DE MARZO Y

El. 31 DE DICIEMBRE DEL 2016

(Expresado en U. S. délares)

INGRESOS:

Ganancia en el valor razonable de activos biclégicos
Intereses

Total

GASTOS:

Honorarios profesionales y otros
Impuestos y contribuciones
Total

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA
Gasto por impuesto a la renta diferido

UTILIDAD NETA Y TOTAL -
RESULTADO INTEGRAL DEL ANO

Ver notas a los estados finantieros

2,359,245
2,800
£.362,045

U

/Oc:,e“ ua;‘ «-4_/’

Sr. Paul Palacios
Presidente

Sr. Omar Calderén
Contador General



v RANDE FORE YEQREST) S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR Ei. PERIODO DE 9 MESES Y 14 DIAS COMPRENDIDO ENTRE EL 17 DE MARZO Y
EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016

Resultado
Capital del ejercicio Total
.. {en U, S, délares) ...
Aportes, nota 9 1,700,000 1,700,000
Utilidad del periodo 1,781,033 1,781,033
Diciembre 31, 2016 1,700,000 1,781,033 3.481.033

Ver notas a los estados financieros

1O ¢

Sr, Paul Palacios Sr. Omar Calderdn
Presidente Contador General




AL ANDE F L(V Y T

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL PERIODO DE 9 MESES Y 14 DIAS COMPRENDIDO ENTRE EL 17 DE MARZO Y

EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016

(Expresado en U. S. ddiares)

FLUJOS DE EFECTIVO PARA ACTIVIDADES DE
OPERACION:

Intereses cobrados

Pagado a proveedores y otros

Efectivo neto utilizado en actividades de operacion

FLUJOS DE EFECTIVO PARA ACTIVIDADES DE
INVERSION;:

Inversion de activos financieros

Adquisicion de terreno

Adquisicidn de activo bioldgico

Efectivo neto utilizado en actividades de inversién

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE
FINANCIAMIENTO:

Aportes de capital

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO:
Incremento neto y saldo al final del afio

Ver notas a los estados financieros

2,800
{38.380)

(56,780)

{649,804)
{563,069)
(409.020)

(1,621,893)

1,700,000

N D
V(O IINY,

Sr. Paul Palacios
Presidente

Sr. Omar Calderén
Contador General



AL NDE L (VALLEYFORE .

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL PERIODO DE 9 MESES Y 14 DIAS COMPRENDIDO ENTRE EL 17 DE MARZO Y
EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016 ‘

1. INFORMACION GENERAL

VALLE GRANDE FORESTAL (VALLEYFOREST) S.A., fue constituida en el Ecuador el 17 de
marzo del 2016 e inscrita en el Registro Mercantil el 27 de abril del 2016. La actividad
principal de la Compaiiia es la siembra y cultivo de teca para su posterior cosecha y
comercializacion,

Durante el afio 2016, la Compafia adquirio 240.32 hectareas de terreno, que incluian
137.3 hectareas de plantaciones de teca sembradas en el afio 2014 y 63.2 hectareas
sembradas en el afio 2015.

En base a o expuesto, al 31 de diciembre del 2016 la Compafiia se encuentra en etapa
de desarrollo, por lo tanto no presenta ingresos provenientes de la etapa de cosecha.

La inversidn desde la adquisicon de los cultivos hasta la cosecha estéd valorada en US$1.7
millones. El valor razonable de ios cultivos es actualizado en cada fecha de reporte de
los estados financieros considerando el crecimiento de fa plantacién.

La actividad de la Compafiia esta controlada por la Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros del Ecuador,

La informacidn contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la
Administracion de la Compaiiia.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1 Declaracién de cumplimiento - Los estados financieros han sido preparados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera - NIIF.

2.2 Moneda funcional - La moneda funcional de [a Compaiiia es el Délar de los
Estados Unidos de América (. S. ddlar), el cual es la moneda de circulacion en el
Ecuador.

2.3 Bases de preparacién - Los estados financieros han sido preparados sobre las
bases del valor razonable, excepto por terrenos que son medidos al costo histérico,
tal como se explica en las politicas contables inciuidas a continuacién.

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo entre participantes de
un mercado en |a fecha de valoracién, independientemente de si ese precio es
directamente observable o estimado utilizando otra técnica de valoracion. Al estimar el
valor razonable de un activo, la Compaiiia tiene en cuenta las caracteristicas del activo
que los participantes del mercado tomarian en cuenta al fijar el precio del activo a Ia
fecha de medicion. EJ valor razenable a efectos de medicidn y/o de revelacién en los
estados financieros, se determina sobre una base de este tipo.
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Adicionalmente, a efectos de informacién financiera, tas mediciones efectuadas a valor
razonable se clasifican en el nivel 1, 2 0 3 con base en el grado de importancia de los
insumos para la medicién del vaior razonable en su totalidad, los cuales se describen a
continuacién:

Nivel 1: Son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos gue la entidad puede acceder a la fecha de medicion.

Nivel 2: Insumos distintos a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que sean
abservables para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente,

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

Los importes de las notas 2 los estados financieros estan expresados en ddlares
completos, excepto cuando se especifique io contrario.

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la
preparacién de estos estados financieros:

2.4 Activos financleros - 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
financierc y son medidos inicialmente al vaior razonable, més los costos de la
transaccion,

La Compaiiia clasifica sus activos financieros dentro de las siguientes categorias: al
valor razonable con cambios en resultados y cuentas por cobrar. La clasificacion
depende del propésito con el que se adquirieron [os instrumentos financieros. La
Administracion determina la clasificacién de sus instrumentos financieros en el
momento del reconocimiento inicial.

2.4.1 Activos financleros al vailor razanable con cambios en resultados -
Son clasificados como al valor razonable con cambios en los resultados
cuando el activo financiero es mantenido para negociar o designade como al
valor razonable con camblos en los resuitados.

Un activo financiero es mantenido para negociar si han sido adguiridos
principalmente para propdsitos de su venta a corto plazo y los cambios én su
valor razonable se registran en resultadas del afc.

Los activos financieras al valor razonable con cambios en los resultados se
registran al valor razonable, reconociendo cualquier ganancia o pérdida
surgida de las nuevas mediciones en el estado del resultado dei periodo. La
ganancia o pérdida neta reconocida en el resultado del periodo incorpora
cualquier interés o dividendoc generado sobre ! activo financiero y se incluye
en la partida de ‘otras ganancias y pérdidas’.

2.4.2 Método de 1a tasa de interés efectiva - Es un método de cadlculo del costo
amortizado de un instrumento financiers y de imputacion del ingreso
financlero a lo largo del periodo relevante, La tasa de interés efectiva es la
tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o
por pagar estimados (incluyendo comisién, puntos basicos de intereses
pagados o recibidos, costos de transaccién y otras primas o descuentos que
estén incluidos en ef calculo de |a tasa de interés efectiva) a lo largo de la
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vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un
periodo mas corto, con el importe neto en libros en el reconocimiento inicial.

Los ingresos son reconocidos sobre la base de la tasa de interés efectiva
para los instrumentos de deuda distintos a los activos financieros clasificados
al valor razonable con cambio en resultados.

2.4.3 Deterioro de valor de Activos Financieros - Los activos financieros son
probados por deterioro de valor ai final de cada periodo sobre ef cual se
informa. Un activo financiero estara deteriorade cuando exista evidencia
objetiva del deterioro como consecuencia de uno 0 mads eventos que hayan
ocurridc después del reconocimiento inicial del activo y los flujos de efectivo
futuros estimados del activo financiero se han visto afectados,

El importe en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por
deterioro de vaior directamente para todos los activos financieros excepto
para las cuentas por cobrar, donde el importe en libros se reduce a través
de una cuenta de provisién. Cuando se considera que una cuenta por cobrar
es incobrable, se elimina contra {a cuenta de provisién, La recuperacién
posterior de los montos previamente eliminados se convierte en créditos
contra la cuenta de provisidn. Los cambios en el importe en libros de la
cuenta de provision se reconocen en el estado del resultado del periodo.

2.4.4 Baja en cuenta de los activos financieros - La Compafiia dara de baja en
cuentas un activo financiero Unicamente cuando expiren los derechos
contractuates sobre los flujos de efectivo del active financiero, o cuando
transfiere de manera sustancial los riesgos y ventajas inherentes a la
propiedad del activo financiero a otra entidad.

2.5 Terrenos

2.5.1 Medicion en el momento del recanocimiento - Los terrenos se miden
inicialmente por su costo, el cual corresponde su precio de adquisicion.

2.5.2 Medicidn posterior al reconocimiento - Después del reconocimiento
inicial, los terrenos son registrados al costo menos el importe acumulado de
las pérdidas de deterioro de valor, si hubiere.

2.6 Activos bioldgicos - Los activos bioldgicos (plantaciones de teca) tienen un ciclo
establecido de 20 afios para la primera rotacién y a partir de ella 12 afos, 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.

La medicidén de los activos bioldgicos al valor razonable se basa en el método de
flujo de caja descontado, el cual es determinado por la Administracién de la
Compafiia. La expectativa de! valor presente de los flujos futuros esperados incluye
los flujos de efectivo de operaciones continuas sobre planes de corte final de teca,
considerando variables tales como precios de teca, tasas de descuento, costos de
mantenimiento, volimenes de cosecha, entre otros; las cuales son revisadas
peridédicamente para asegurar su vigencia y representatividad por medio de
parcelas de crecimiento.
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La Compafiia incluye en el valor en libros de estos activos los costos incurridos en el
transcurso del afio en fertilizacién, mantenimiento, manejo agricola y
administracion de las plantaciones de teca.

Al cierre del afio, la Compaiiia ajusta el valor en libros de los activos biologicos a su
valor razonable y se reconoce en resuitados del afio.

2.7 Impuestos - El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a (a
renta por pagar corriente y el impuesto diferido.

2.7.1

Impuesto corriente - Se basa en ia utilidad gravabie (tributaria} registrada
durante ef afio. La utilidad gravabie difiere de la utilidad contabie, debido a
las partidas de ingresos o gastos imponibles o deducibles y partidas que no
serdn gravables o deducibles. &l pasivo de |a Compafiia por concepto del
impuesto corriente se calcula utilizando tas tasas fiscales aprobadas para
cada periodo.

2.7.2 Impuestos diferidos - Se reconoce sobre las diferencias temporarias

determinadas entre el valor en libros de los activos y pasivos incluidos en los
estados financieros y sus bases fiscales, Un pasivo por impuesto diferido se
reconoce generalmente para todas las diferencias temporarias imponibies.
Un activo por impuesto diferido se reconoce por todas las diferencias
temporarias deducibles, en la medida en que resuite probable que la
Compaiiia disponga de utilidades gravables futuras contra las gue se podria
cargar esas diferencias temporarias deducibles.

Los activos y pasivas por impuestos diferidos se miden empleando ias tasas
fiscales que se espera sean de aplicaclén en el periodo en el que el activa se
realice o el pasivo se cancele, basandose en las tasas (y leyes fiscales) que
hayan sido aprobadas o pricticamente aprobadas al final del periodo que se
informa,

La medicién de los pasivos por impuestos diferidos y los activos por
impuestos diferidos reflejara las consecuencias fiscales que se derivarian de
la forma en que ia entidad espera, al final del periodo sabre el que se
informa, recuperar o liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos.

2.8 Reconocimiento de ingresos - Se reconocen de la siguiente forma:

2.8.1

2.8.2

Ganancia en el valor razonable de activos biolégicos - Se registra
anualmente en base a la valoracion de las plantaciones de teca. Al cierre de
cada periodo, se registra como ingresos el valor resultante del crecimiento
natural de las plantaciones, expresado en el valor razonable menos los
costos estimados en el punto de venta.

Ingresos por intereses - Son registrados sobre una base de tiempao, con
referencia al capital pendiente y a la tasa de interés efectiva aplicable, la
cual es |la tasa que iguala los fiujos de efectivo futurcs estimados a lo largo
de [a vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en
un periodo mas corto, con el importe neto en libros en el reconocimiento
inicial.
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2.9

2.10

2,12

2.12

Gastas - Se registran al costo y se reconocen & medida que son incurridos,
independientemente de la fecha en que se efectle el pago, y se registran en el
periodo en el que se conocen.

Estimaciones contables - |.a preparacidn de los estados financieros en
conformidad con NIIF requiere que la Administracién realice ciertas estimaciones y
establezea algunos supuestas inherentes a la actividad econdmica de la entidad,
con el propésito de determinar la valuacion y presentacion de algunas partidas que
forman parte de los estados financieros. En opinion de ia Administracién, tales
éstimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la
informacién disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus
efectos finales.

Aplicacién de Normas Internacionales de Informacién Financiera nuevas y
revisadas que son mandatoriamente efectivas en el afio actual

Durante el afic en curso, la Compafiia ha aplicado las siguientes modificaciones a
las NIIF emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (TASB),
y que son mandatoriamente efectivas a partir del 1 de enero del 2016 ¢
posteriormente. Al respecto, la aplicacién de las enmiendas no han tenido ningun
impacto material en 1as revelaciones o importes reconocidos en los estados
financieros de ia Compaifiia.

NIIF Titulo

Modificaciones a la NIC 1 Iniciativas de revelacion

Modificaciones a la NIC 16 y la NIC 38 Clarificacion de los métodos aceptables de
depreciacion y amortizacion

Modificaciones a la NIC 16 y la NIC 41 Agricultura: Plantas productoras
Normas nuevas y revisadas emitidas pero atdn no efectivas

La Compaiiia no ha aplicado las siguientes Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) nuevas y revisadas que han sido emitidas pero ain no son
efectivas:

Efectiva a partir de
periodos que Inicien

NIIE Titulo en o despues de
NIIF 9 Instrumentos financieros Enero 1, 2018
NIIF 15 Ingresos procedentes de

contratos con clientes Enero 1, 2018

Modificaciones a la NIC 12 Reconocimiento de Activos por Enerp 1, 2017
Impuestos diferidos por
pérdidas no realizadas

La Administracidn de la Compaiiia no prevé que la aplicacion de estas
modificaciones en el futuro tenga un impacto significativo en los estados
financieros; sin embargo, no es posible proporcionar una estimacion razonable de
ese efecto hasta que un examen detallado haya sido completado.
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3. ACTIVOS FINANCIEROS AL VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS

(en U. S. délares)

Acciones (1) 536,596
Obligaciones de compafiias:
Corporacién El Rosado S. A., con una tasa de interés
del 8.5% anual y vencimiento en octubre del 2019 60,000
Plasticos del Litoral S. A., con una tasa de interés
anual del 8% vy vencimiento en noviembre del 2020 25,000
Envases del Litoral 8. A., con una tasa de interés
anual del 8% y vencimiento en noviembre del 2020 25,000
Otros 1,458
Total 648.094

(1) Corresponden a inversicnes en acciones en compafiias relacionadas, las cuales son
entidades cotizadas en las Bolsas de Valores de Guayaquil y Quito, un detalle es como
se muestra a continuacién:

N® Valor Total
Acciones Acciones Participacién  mercado acciones
(en U.S. ddlares)

La Cumbre Forestal

{PEAKFOREST) S.A., nota 10 20,300 5.80% 14 284,200
Alicosta BK Holding S.A., nota 10 21,033 8.95% 12 252,396
Total 563,396

4. ACTIVOS BIOLOGICOS
Al 31 de diciembre del 2016, activos biolégicos comprenden 137.3 hectareas de
plantaciones de teca sembradas en ei afio 2014 y 63.2 hectareas sembradas en ¢l afio
2015,
4.1 Movimiento de activos biolbgicos

{ en U. S. délares)

Adquisicion, nota 1 409,020
Ganancia por cambios en valor razonable 2.359,245
Saldo al final del afio 2,768,265
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4.2

4.2

Parametros utilizados en la determinacién del valor raxonable - Laos
pardmetros utilizados para la determinacién del valor razonable inciuyen
principalmente, el precio estimado de venta por metro clbico de madera a ia fecha
de corte y el volumen de madera por hectarea a cosechar, Los parametros
anteriores son consecuencia de estimaciones de la Administracion a partir de precios
histdricos e informacién técnica proveniente de las parcelas de crecimiento de
compaiiias relacionadas dedicadas a la siembra y cultivo de tecas, los cuales
permiten establecer indicativos confiables de volimenes. En el caso de un deterioro
de la calidad actuai de |a plantacién, la Administracion de l[a Compania debera
revisar las previsiones de crecimiento, precios e 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 accesible un mercado eficiente para las plantaciones de madera de teca, toda
vez que cada plantacion contiene condiciones particulares. Es decir, a partir de la
estimacién aproplada de volumenes de madera a la edad de corte y una estimacion
fundamentada de precios, se puede concluir en el valor de una plantacién; sin
embargo cada estimacién de voliimenes depende de cada plantacion en particular y
por lo tanto de sus métodos de manejo forestal,

El activo biolégico desde su reconocimiento inicial y en cada fecha de reporte es
medido a su valor razonable menos {os costos estimados en el punto de venta,
tomando en cuenta el crecimiento de la plantacion.

Revelacién de los supuestos relacionados con el futuro y las incertidumbres
de las estimaciones relativas al activo bioldgico - La Administracién considera
que la medicidn de las plantaclones de teca, |la cual es realizada por expertos
internos es conservadora y se encuentra apropiadamente fundamentada. Es crucial
para la medicion de los ingresos futuros, considerar el incremento en volumen de
madera y los precios esperados en el futuro,

Al 31 de diciembre del 2016, el valor razonable de los activos biologicos corresponde
a! Nivei 3 dentro de la jerarquia de valor razonable establecida por [a NIIF 13,

Los principales supuestos utilizados en fa determinacidn del valor razonable de los
activos bioldgicos son como siguen:

Supuestos relevantes:

Periodos utilizados en la proyeccién 20 aflos v 12 afios
Tasa de descuento 15%
Incremento de precio 5%

Costo de corte final 25%
Volumen estimado de rendimiento por hectarea 200 m3
Valor razonable por hectédrea US$13,807
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5.

Los supuestos detallados anteriormente serdn aplicados consistentemente por la
Administracién de la Companiia y serédn revisados anuaimente por expertos internos
de la Compaiiia.

4‘3.1

4.3.2

4.3.3

4.2.4

TERRENO

Tasa de descuento - La tasa de descuento utilizada por la Compariia ha
sido determinada en base al modelo de valoracién de activos de capital
(CAPM por sus siglas en inglés), la cual representa el retorno esperado por
}os accionistas sobre la inversion realizada.

Incremento de precio - La proyeccion del crecimiento en el precio del
metro cubico de madera a la edad de corte se establecid en un 5% anual en
base al analisis de los precios historicos y su tendencia de crecimiento,

Costo de corte final - El costo de corte final es determinado de acuerdo a
la tendencia del costo de raleo realizado en afios anteriores por sus
compaiiias relacionadas dedicadas a la siembra y cultivo de teca.

Incremento de volumen - Las estimaciones del volumen de madera a la
edad de corte son de aproximadamente 200 metros cibicos por hectdrea,
es decir 20 afios después de la siembra, lo cual ha sido determinado por la
Administracidén de la Compafiia en base a informacién histérica de la
medicién de parcelas de crecimiento de compaiiias relacionadas dedicadas a
la siembra y cultivo de teca.

Al 31 de diciembre del 2016, representa lote de terreno ubicado en el cantén Balzar,
provincia del Guayas con una superficle de 240,32 hectdreas, nota 10.

IMPUESTOS

6.1 Pasivos del afiio corriente

{ en U, S. dolares)

Retenciones de Impuesto al Valor Agregado — IVA 639
Retenciones en la fuente de impuesto a la renta 310
Total 249

6.2 Impuesto a la renta reconocido en resultados integrales

Al 31 de diciembre dei 2016, el gasto del impuesto a la renta diferido reconocido
en resultados, comprende las diferencias temporarias originadas por la ganancia
en valor razonable del activo biclégico por US$519,034.

Al 31 de diciembre del 2016, la Compafiia presenta pérdidas tributarias, por lo
cual no genera impuesto a la renta corriente por pagar en dicho periodo. Una
conciliacién entre la utilidad segdn estados financieros y la pérdida tributaria del
ejercicio, es como sigue:
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7.

8.

( en U. S. dolares)

Utilidad antes de impuesto a la renta segin

estados financieros 2,300,067
Menos:
Ganancia por valor razonable de activos
biolégicos 2,359,245
Mas:
Gastos no deducibles 350
Perdida tributaria del ejercicio _.58.828

6.3 Aspectos Tributarios

De conformidad con disposiciones legales, |a tarifa para el impuesto a la renta, se
calcula en un 22% sobre las utilidades sujetas a distribucién.

La Ley de Régimen Tributario Interno establece que los contribuyentes cuya
actividad econdmica sea exclusivamente la relacionada con proyectos productivos
agricolas, con etapa de crecimiento superior a un afo, estaran exonerados del
anticipo del impuesto a la renta durante los periedos fiscales en los que no
reciban ingresos gravados que sean originados de la etapa principal de cosecha.
Al 31 de diciembre del 2016, la Compaitia se encuentra en etapa de desarrollo,
por o cual estd exenta del pago del anticipo minimo de impuesto a la renta.

£l 20 de mayo del 2016, se emitié la Ley Organica de Solidaridad y de
Corresponsabilidad ciudadana para la Reconstruccion y reactivacidn de las zonas
afectadas por el terremoto del 16 de abril de 2016, que incluye entre otros
aspectos, el incremento de a tarifa del IVA al 14% por el periodo de un afic y la
devolucion o compensacion de 2 puntos porcentuales adicionales del IVA pagado
por las transacciones realizadas con dinero electrénico.

PRECIOS DE TRANSFERENCIA

De conformidad con disposiciones legales vigentes, los contribuyentes sujetos al
impuesto a la renta que hayan efectuado operaciones con partes relacionadas, dentro de
un mismo periodo fiscal por un importe acumulado superior a US$15 millones, estan
obligados a presentar el estudio de Precios de Transferencia que determine si tales
operaciones han sido efectuadas a valores de plena competencia. El importe acumulado
de las operaciones de la Compaiiia con partes relacionadas durante el afic 2016, no
supera el importe acumulado mencionado.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

8.1 Gestién de riesgos financieros

En el cursa normal de sus negocios y actividades de financiamiento, la Compaiiia
esta expuesta a distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de
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manera mas o menos significativa el valor econémico de sus flujos y activos y, en
consecuencia, sus resultados,

La Compafiia estd expuesta a riesgos financieros provenientes de cambios en los
precios de la teca. La Compafiia no espera que |0s precios de la teca vayan a caer
de forma significativa en el futuro predecible y, por tanto, no ha realizado contratos
de derivados u otros para gestionar el riesgo de caida de los precios de la teca. La
Compafiia revisa, de forma regular, ef estado de los precios de teca, al reconsiderar
la necesidad de gestién activa del riesgo financiero.

La Compaiiia dispone de una organizacién administrada por el Presidente, que
permite identificar dichos riesgos, determinar su magnitud, proponer medidas de
mitigacion, ejecutar dichas medidas y controlar su efectividad.

A continuacién se presenta la definicién de los riesgos mas importantes que estdn
expuestos los activos y pasivos financieros y la descripcion de las medidas
mitigantes adoptadas por la Administracion de la Compafiia.

8.1.1 Riesgo de liquidez

La Administracion tiene la responsabilidad final por la gestién de liquidez. La
Administracion de la Compafiia ha establecido un marco de trabajo apropiado
para la gestidn 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 Compafiia cuenta con
un presupuesto de fiujo de caja, el cual se revisa mensualmente, y empareja
las Inversignes en activos financieros de tal forma que el flujo proveniente de
éstas cumpla con los requerimientos de pago. El portafolio de inversiones de
la Compaiiia esta conformado por instrumentos con caracteristicas de
liquidacion Inmediata, en el evento de asi necesitarse,

8.1.2 Riesgo de capital

La Compafifa 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 Compafiia revisa los requerimientos presupuestarios
de manera mensual, en base a la programacion anual. £s importante
destacar que |la Compaiiia no tiene pasivos financieros significativos y
tampoco prevé incurrir en ellos.

8.1.3 Técnica de valuacién y presunciones aplicadas para propésitos de
medir el valor razonable de los activos financieros

E! valor razonable de los activos financieros es determinado por fa Compafiia
de la siguiente formas:

El valor razonable de los activos financieros con términos y condiciones
estdndar y negociados en los mercados liguidos activos se determinan
con referencia a precios cotizados en &l mercado vigente a la fecha de
reporte.
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9.

10-

11.

Si el mercado para un activo financiere no es activo, 12 Administracion de

ta Compaiiia establece el valor razonable empleando técnicas de

valoracién que incluyen el uso de valores observados en transacciones
libras recientes entre partes interesadas y debidamente informadas, |a

referencia a otros Instrumentos sustancialmente simifares,

PATRIMONIO

Capital - Al 31 de diciembre del 2016, representa 1,700,000 acciones de US$1 valor

nominal unitario.

La Junta General de Accionistas en sesion de octubre 31 del 2016, resolvid aumentar el
capital de la Compaiijia en US$1.7 millones, la cual fue inscrita en el Registro Mercantilt en
noviembre 29 del 2016. El referido aumento se efectué mediante aporte en efectivo de

Accionistas por US$1.7 millones,

SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS
{ en U. S. ddlares)

Actlvos financieros al valor razonable con cambios en

resultados

La Cumbre Forestal {PEAKFOREST) S.A. 284,200

Alicosta BK Holding S.A. 252,396
Total 536,096
Qtros actives financieros

Ecowooed S.A. 1,750
Adouisivign de activos bioldgicos

Tacinja S. A. 409,020
Adquisicidn i

Tacinja 5. A. 253,380

HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2016 y la fecha de emisién de los estados financieros
(febrero 10 del 2017) no se produjeron eventos gue en opinion de la Administracién
pudieran tener un efectoc importante sobre los estados financieros adjuntos.
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12. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIERQOS

Los estados financieros por el periodo de de 9 meses y 14 dias comprendido entre el 17
de marzo v el 31 de diciembre del 2016 han sido aprobados por la Administracion de la
compafiia en febrerc 10 del 2017 y seran presentados a los accionistas para su
aprobacién. En opinion de ia Administracién de la Compafiia, los estados financieros
seran aprebados por la Junta de Accionistas sin modificaciones.
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