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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
A los Seflores Accionistas de
Valle Grande Forestal (VALLEYFOREST) S.A.

Guayaquil, 12 de marzo del 2019

Informe sobre la auditoria de los estados financieros
Opinidén

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de la Compafiia Valle Grande
Forestal (VALLEYFOREST) S.A., que comprenden &l estado de situacion financiera al 31
de diciembre del 2018 y los correspondientes estados de resultados integrales, de
cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asf
como un resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos
los aspectos materiales, la situacion financiera de la Compafia Valle Grande Forestal
(VALLEYFOREST) S.A. al 31 de diciembre del 2018, el resultado de sus operaciones y
sus flujos de efectivo por el afioc terminado en esa fecha, de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera - NilF.

Fundamento de la opinién

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerde con Normas Internacionales de Auditoria -
NIA. Nuestra responsabilidad de acuerdo con dichas Normas se describen mas adelante
en la seccién “Responsabilidades del auditor en relacidon con la auditoria de los estados
financieros” de nuestro informe.

Somos independientes de la Compafiia Valle Grande Forestal (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) junto
con los requerimientos de ética que son aplicables a nuestra auditoria de los estados
financieros en Ecuador y hemos cumplido las deméas responsabilidades de ética de
acuerdo con esos requerimientos y con el cédigo de ética de IESBA. Consideramos que
la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.
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Parrafo de énfasis
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Tal como se explica en la Nota 1 a los estados financieros adjuntos, las plantaciones de
Teca de [a Compafila se encuentran en etapa de desarrollc y se estima que el inicio de

corte de madera sera a partir del afio 2034.

Asuntos significativos de Ia auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aquellas, a nuestro juicio profesional, fueron los de
mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros correspondientes al
afio terminado el 31 de diciembre del 2018. Estos asuntos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria y para formarnos nuestra opinidn sobre los estados
financieros en su conjunto, y no expresamos una opinidn por separado de estos asuntos.

Asuntos significativos

Como enfocamos los asunios en
nuestra en auditoria

Estimacién del valor razonable del Activo

Biolégico

Los ingresos de la Companiia durante la etapa
de crecimiento del activo  biolégico
(plantaciones de teca), se  originan
principalmente de las ganancias en valor
razonable, resultado de las mediciones
posteriores realizadas desde su
reconocimiento inicial hasta la obtencién de la
cosecha. Estas mediciones son realizadas de
acuerdo con la NIC 41 “Agricultura” y la NIIF
13 “Medicién del Valor Razonable”.

El valor razonable de los activos biolégicos se
determina a través del uso de técnicas de
valorizacion aplicados por expertos infernos
de la Compania, por lo cual, el valor razonable
de activos biolégicos se determina en base a
los flujos netos de efectivo (proyecciones de
ingresos y costos) descontados que se
esperan obtener de las respectivas
plantaciones de teca.

Debido a que el valor razonable del activo
biolégico requiere un alto grado de juicio de la
Administracidon, consideramos como un riesgo
significativo cualquier posible cambio en las

Nuestros procedimientos de auditoria:

s Solicitamos los flujos de ingresos y
costos proyectados  de la
Compafja hasta I[as fechas
estimadas de corte y nos reunimos
con la Administracion para evaluar
cada wuna de las hipdtesis
aplicadas, las mismas que
corresponden a los precios de la
teca, crecimientos esperados,
inflacién, costos de siembra vy
mantenimiento, volumenes,
cosecha, costos en el punto de
venta, gastos administrativos, entre
otros.

¢+ Analizamocs y determinamos la
razonabilidad de todos los costos y
gastos proyectados versus ios
reales hasta el cierre del ejercicio
2018.
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A los Accionistas de
Valle Grande Forestal (VALLEYFOREST) S.A.
Guayaquil, 12 de marzo del 2019

hipotesis utilizadas por la Compafiia, debido a
incertidumbres que rodean el importe
estimado y posibles cambios futuros en las
condiciones del mercado que afecten de
forma importante el valor razonable de las
plantaciones de teca.

No obstante, la Compafia actualiza en cada
cierre del ejercicio las hipdtesis utilizadas, y
las pérdidas y ganancias que surjan de la
medicién de los activos biolégicos, obtenidos
de la comparacién entre el valor en libros de
los activos biocldgicos vy su valor razonable
menos los costos de ventas, se reconocen en
el estado de resultados integrales en el
periodo en el que surjan en la partida de
‘Ganancia/Pérdida en valor razonable del
activo bioldgico”.

Otros asuntos

Los estados financieros adjuntos de Valle Grande Forestal (VALLEYFOREST) $.A., al 31
de diciembre del 2017, fueron examinados por otros auditores cuyo dictamen fechado el
9 de marzo del 2018, expresa una opinidn sin salvedades sobre dichos estados
financieros.

Otra informacion

La Administracion de la Compafia es la responsable por la preparacion del informe anual
de los Administradores a la Junta General de Accionistas, gue no incluye los estados
financieros y nuestro informe de auditoria sobre los mismos. A la fecha de este informe
no hemos recibido esta informacion y se espera que sea puesta a nuestra disposicién con
posterioridad.

Nuestra opinién sobre los estados financieros de la Compafiia, no incluye dicha
informacién y no expresamos ninguna forma de aseguramiento o conclusién sobre la
misma.

En conexién con fa auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer
dicha informacion adicional, y considerar si esta informacién contiene inconsistencias
materiales en relacion con los estados financieros con nuestro conccimiento obtenido
durante el desarrollo de nuestra auditoria y que deban ser reportadas.

(3)
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Cuando obtengamos el informe de los Administradores a la Junta General de Accionistas,
si existiera un error material en esta informacion, es nuestra obligacion reportar este
asunto a los Accionistas de la Compafifa.

Responsabilidades de la Administracion de la Compahia sobre los estados
financieros

La Administracion de la Comparfiia Valle Grande Forestal (VALLEYFOREST) S.A. es
responsable de [a preparacion y presentacion razonable de estos estados financieros de
acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera — NIIF, y del control
interno que considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres
de errores materiales, debida a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros adjuntos, la Administracion es responsable
de la evaluar la capacidad de la Compafiia para continuar como negocio en marcha,
revelando segtin corresponda los asuntos relacionados con empresa en marcha y
utilizando el principio contable de empresa en marcha al menos que la Administracién
tenga la intencién de liquidar la Companiia o de cesar sus operaciones, o bien no exista
otra alternativa realista.

La Administracién de la Compafiia Valle Grande Forestal (VALLEYFOREST) S.A. es
respensable de la supervision del proceso de informacion financiera de la Compaiiia.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados
financieros

Los objetivos de nuestra auditoria son obtener una seguridad razonable de que los
estados financieros en su conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o
error, y emitir un informe de auditoria que incluya nuestra opinién. Seguridad razonable
es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con las Normas Intemacionales de Awuditoria siempre detecie un error
material cuando existe. Los errores materiales pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente o en su conjunto podrian razonablemente influir
en las decisiones escondmicas que los usuarios foman basandose en los estados
financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacional de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo
profesional durante toda la auditoria. También como parte de nuestra auditoria:

* |dentificamos y valoramos los riesgos de error material en los estados financieros,
debido a fraude o ermror, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y
adecuada para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar
un error material debido a un fraude es mas elevado que en el caso de un error

(4)
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A los Accionistas de
Valle Grande Forestal (VALLEYFOREST) S.A.
Guayaquil, 12 de marzo del 2019

material debido a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o [a vulneracion
de control interno.

« Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficiencia del
control interno de la Compafia.

» Evaluamos si las politicas contables aplicadas son apropiadas y la razonabilidad de
las estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la
Administracién de la Compafiia.

» Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacién, por parte de la Administracion, del
principio contable de empresa en marcha y, determinamos sobre la base de la
evidencia de auditoria obtenida, si existe o no una incertidumbre material relacionada
con hechos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad de la Compafiia para continuar como empresa en marcha. Si concluimos
gue existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los
estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos
una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta ia fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
condiciones futuros pueden ser causa de que la Compafiia deje de ser una empresa
en marcha.

e Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de ios estados
financieros, incluida fa informacién revelada, y si los estados financieros representan
las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran su presentacion
razonable.

Comunicamos a los responsables de la Administracién de la Compafiia en relacidén con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados
y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa
del control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables de la Administracion de la Compafiia una
declaracion de que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacion
con la independencia y comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demas
cuestiones de las que se puede esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra
independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicacién con los responsables de la
Administracién de la Compafiia, determinamos los mas significativos en la auditoria de
los estados financieros del periodo actual y que son, en consecuencia, los asuntos claves
de la auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria salvo que las
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Valle Grande Forestal (VALLEYFOREST) S.A.
Guayaquil, 12 de marzo del 2019

disposiciones legales ¢ reglamentarias prohiban revelar pablicamente estos asuntos o, en
circunstancias extremadamente peoco frecuenies, determinemos que un asunto no se
deberia comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las
consecuencias adversas superaran los beneficios de interés publico del mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Nuestra opinidon por el ejercicio terminado el 31 de diciembre del 2018, sobre el
cumplimiento de las obligaciones tributarias como agente de retencion y percepcidn de
Valle Grande Forestal (VALLEYFOREST) S.A., se emite por separado.

T&oo% Smss g
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7 { I
Numero de Registro en la Fernando Castellanocs R.
Superintendencia de Compafiias, Representante Legal
Valores y Seguros: SC-RNAE-2-760 No. de Registro: 36169
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VALLE GRANDE FORESTAL (VALLEYFOREST) S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 DE DICIEMBRE DE 2018
(Expresado en ddlares estadounidenses)

ACTIVO
Activos corrientes

Efectivo vy equivalentes de efectivo

Inwersiones a valor razonable con cambios
en resultados

Cuentas por cobrar otras

Anticipo a proveedores

Gastos pagados por anticipado

Impuestos por recuperar

Total activos corrientes

Activos no corrientes
Activos bioldgicos
Propiedades
Inversiones en acciones

Total activos no corrientes

Total activos

Referencia

a Notas 2018 2017
3 1.1589 6.646
7 403.621 523.167
11.282 5.326
- 60
- 754
11 - 113
416.062 536.066
8 3.059.764 2.898.050
9 569.891 569.891
10 1.750 1.750
3.631.405 3.469.691
4.047.467 4.005.757

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

N

! Oroery

Sr. Paul Palacios
Presidente

Sr. Omar Calderdn
Contador General

(7)



VALLE GRANDE FORESTAL (VALLEYFOREST) S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018
{Expresado en délares estadounidenses)

Referencia

PASIVOS a Notas 2018 2017
Pasivos corrientes

Cuentas por pagar 1.848 7.494

Impuestos por pagar i 1.385 345
Total pasivos corrientes 3.233 7.839
Pasivos no corrientes

Impuesto diferido 11 6804.232 594.328
Total pasivos no corrientes 604.232 594 .328
Total pasivos 607.465 602.167
Patrimonio

Capital social 12 1.700.000 1.700.000

Reserva legal 13 670 -

Resultados acumulados 13 1.739.332 1.703.590
Total patrimonio 3.440.002 3.403.590
Total pasivos y patrimonio 4.047.467 4.005.757

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

“

Sr. Paul Palacios Sr. Omar Calderoén
Presidente Contador General
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VALLE GRANDE FORESTAL (VALLEYFOREST) S.A.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
PCR EL ANO TERMINADO Al. 31 DE DICIEMBRE DE 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

Referencia
a Noias 2018 2017
ingresos
Ganancia en valor razonable del activo biologico 8 39.617 18.067
Intereses 40.785 31.580
Utilidad bruta 80.402 49.627
Gastos operativos:
De administracion 14 (31.405) (46.388)
Financieros (1.269) (5.389)
Utilidad (pérdida) antes de impuesto a la renta 47.728 (2.150)
Impuesto a la renta 11 (11.316) (75.294)
Utilidad (pérdida) neta y resultado integral del afio 36.412 (77.444)
Referencia
a Nota 2018 2017
Utilidad (peérdida) basica por Accién 15 0,02 {0,05)

Las notas explicativas anexas son parte integrante-de los estados financieros
V(@ T TIVASS

Sr. FPaul Palacios Sr. Omar Calderdn
Presidente Contador General
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VALLE GRANDE FORESTAL (VALLEYFOREST) S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

Referencia
a Notas 2018 2017

Flujo de efectivo de las actividades de operacion:
Efective recibido 74.446 45 885
Efectivo pagade a proveedores (67.218) 10.681
Pago de impuestes (10.163) (78.010}
Efectivo neto utiizado en las actividades de operacién (2.9386) (19.444)
Flujo de efective de las actividades de inversion:
Adiciones netas de activos bicldgices 8 {122.097) (111.718)
Adiciones netas de activo fijo - (6.822)
Inversicnes de activos financiercs 119.546 143.429
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades de inversién {2.557) 24,388
Efectivo y equivalentes de efectivo
(Disminucion) utilidad neta de efective vy equivalentes (5.487) 5.445
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 6.646 1.201
Hectivo y equivalentes de efactivo al final de! afio & 1.159 6.646

Las notas explicativas anexas son parte i

grante de los estados financieros.

Sr. Paul Palacios Sr. Omar Calderén
Presidente Contador General
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VALLE GRANDE FORESTAL (VALLEYFOREST) S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANC TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

Referencia
a Notas
Flujo de efectivo de las actividades de operacién:
Utilidad (perdida) neta y resultado integral del afio
Transacciones que no representan desembolsos
de efectivo:
Valor razonable del activo biolégico 8
Impuesto diferido 11

Cambios en activos y pasives:
Cuentas por cobrar
Cuentas por pagar

Efectivo neto utilizado en las aclividades de operacién

2018 2017
36.412 (77.444)
(39.617) (18.087)
9.504 75.294
6.699 20.217)
(5.142) 1.259
(4.493) (486)
(2.936) (19.444)

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

D

[Creeet

Sr. Paul Palacios Sr. Omar Calderdn
Presidente Contador General
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VALLE GRANDE FORESTAL (VALLEYFOREST) S.A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018
(Expresado en ddiares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constitucion y objeto social

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 mismo afic. La
actividad principal de la Compafiia es la siembra y cultivo de teca para su posterior
cosecha y comercializacion.

La Compaiiia esta registrada en el Mercado de Valores como emisor de acciones segun
Resolucion No. 2017.G.01.001878, y negocia sus acciones en las Bolsas de Valores de
Guayagquil y Quito, por lo cual, la actividad de la Compariia estd regida por la Ley dé
Compafiias, Ley de Mercado de Valores y disposiciones de la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera y es controlada por la Superintendencia de
Compafiias, Valores y Seguros del Ecuador.

En el 2016 la Compafiia adquirié terrenos en la provincia del Guayas - Canton Balzar con
una superficie de 240,32 hectareas, 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 lo expuestio, al 31 de diciembre del 2018 la Compafiia se encuentra en etapa
de desarrollo, por lo tanto no presenta ingresos provenientes de la etapa de cosecha.

La inversidn total realizada por los Accionistas asciende a US$1,7 millones, utilizada
principalmente para la compra de tierra, manejo agricola y administrativo y costos para la
futura cosecha de [a madera.

Situacidon financiera del Pais

Si bien la economia ecuatoriana mejord su desempefo duranie los afios 2018 y 2017,
aun continua en proceso de recuperacion, dada la inestabilidad de los precios del
petréleo, los bajos niveles de inversion, asi como el alto endeudamiento del estado y
déficit de la caja fiscal, que por ahora se sigue cubriendo con la contratacién de deuda
adicional.

Ante estas situaciones el Gobierno Ecuatoriano ha implementado varias reformas que
pretenden reordenar las finanzas publicas, a través de la eliminacién y optimizacion de
cierfos subsidios, la reduccion del tamafio del Estado con la fusién de varias entidades
estatales y la obtencién de financiamiento mas conveniente en tasa y plazo con
organismos iniernacionales y gobiernos extranjeros. Asi también ha implementado ciertas
reformas iributarias y de otra indole, que principalmente buscan fortalecer y fomentar las
nuevas inversicnes privadas o en alianzas publico-privadas para los sectores estratégicos
de la economia.

(13)
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VALLE GRANDE FORESTAL (VALLEYFOREST) S.A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

La Administracion de ia Compafiia considera que las situaciones antes indicadas no han
originado efectos que ameriten impactos significativos en los estados financieros y las
operaciones de la Compafiia.

Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros por el afo terminado el 31 de diciembre del 2018, han sido
emitidos con la autorizacion de fecha 8 de marzo del 2019 de la Gerencia General y
posteriormente seran puestos a consideracidon de [a Junta General de Accionistas para su
aprobacién definitiva.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacidn se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacién
de estos estados financieros. Tal coma [o requiere la Norma Internacional de Informacion
Financiera, estas politicas han sido disefiadas en funcién a la NIF vigente al 31 de
diciembre de 2018 y aplicadas de manera uniforme en todos los ejercicios presentados en
estos estados financieros.

Bases de preparacién

Los presentes estados financieros de la Compariia al 31 de diciembre del 2018 y 2017
estan preparados de acuerdo con las Normas internacionales de Informacion Financiera
(NIIF), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), las
que han sido adoptadas en Ecuador, y representan la adopcién integral, explicita y sin
reservas de las referidas normas internacionales aplicadas de manera uniforme en los
ejercicios que se presentan.

Los estados financieros de la Compafiia han sido preparados de acuerdo con el principio
del costo histérico, excepto por las inversiones y los activos bioldgicos que son medidos a
su valor razonable (Ver Nota 2.6 y 2.8). La preparacion de los estados financieros de
acuerdo con NIF requiere el uso de ciertos estimados contables criticos. También
requiere que la Administracion ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de las politicas
contables de la Compafiia. En la Nota 4 se revelan las areas que implican un mayor
grado de juicio o complejidad, o las areas donde los supuestos y estimaciones son
significativos para los estados financieros. Debido a la subjetividad inherente en este
proceso contable, los resultados reales pueden diferir de los montos estimados por la
Administracion.

Con el objeto de uniformar la presentacion de los estados financieros del afio 2017 con
los del afio 2018, se han efectuado ciertas reclasificaciones y/o agrupaciones de los
estados financiercs y sus notas.
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2.2

2.3

VALLE GRANDE FORESTAL (VALLEYFOREST) S.A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018
(Expresado en ddlares estadounidenses)

Nuevas normas, enmiendas e interprefaciones emitidas internacionalmente

A la fecha de emisidn de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras
e interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la
Compafiia no ha adoptado con anticipacién. El IASB considera como necesarios y
urgentes, los siguientes proyectos aprobados, de aplicacion obligatoria a partir de las
fechas indicadas a continuacion:

Aplicacién gbligatoria

Norma Tema para ejercicios
iniciados g partir de:
NIIF 3 y NIIF 11 Enmienda, La NIIF 3 clarifica cuando una entidad obiiene conirol de un 1 de enero del 2019

negecic que es un joint venture. Vuelve a meadir los intereses previamente
mantenidos en dicho negocio. La NIIF 11 aclara que cuando una entidad
obtiene el controf conjunto de una empresa que es una operacién conjunta, la
entidad no vuelve g medir los intereses previamente conocidos en esa

NIIF 9 Enmienda. Caracteristicas de prepago con compensacién negativa, 1 de enero del 2018
NIIF 16 Publicacién de la norma: "Arrendamientos” esta norma reemplazard a la NIC 1 de enero del 20719
NIC 12 Enmienda. Clarifica que todas las consecuencias del impuesto a la renta de los 1 de enero del 2019

dividendos deben reconocerse en resultados, independientemente de cdmo

surja el impuesto. Adicionaimente analiza las consecuencias del impuesto

sobre [a renta de los pagos de instrumentos clasificados como patrimonio
NIC 18 Enmienda. Modificacion, reduccion o liguidacién del plan. 1 de enero del 2019
NIC 23 Enmienda. Aclara gque si un préstamo especificc permanece pendiente 1 de enero del 2019

después de gue el activo relacionade esié listo para su uso o venta previste,

ese endeudamiento se convierte en parte de los fondos que la entidad toma

generalmente en préstamo al calcular la tasa de capitalizacion de los

préstamos generales, Adicionaimente aclara sobre los costos por préstamos

elegibles para capitalizacién

NIC 28 Enmienda. Intereses a largo plazo en asociadas y negocios conjuntos. 1 de enero del 2019

CINIIF 23 Enmienda. Incertidumbre sobre fratamientos a! Impuesto a la Renta. 1 de enero del 2019

NIC 1Ty NIC 8 Modificaciones para aclarar el concepto de materialidad y alineardo con otras 1 de enero del 2020
modificaciones.

NIIF 3 Enmienda. Definicién de un negocio. 1 de enero del 2020

NIIF 17 Publicacién de la noma: "Contratos de seguros” que reemplazara a la NilF 4. 1 de enero del 2021

La Administracién considera que la adopcién de las nuevas normas, enmiendas a las
NHF e interpretaciones antes descritas, no generaran un impacto significativo en los
estados financieros de la Compafiia en el gjercicio de su aplicacién inicial.

En cuanto a la NIIF 16 la Administracion informa que basada en una evaluacién general no
se esperan impactos en la aplicacién de la mencionada norma debido a que la Compafiia
no mantiene contratos por arrendamiento.

Adopcion de nuevas normas NIIF 9 y NIIF 15

NIIF 9 “Instrumentos financieros”

La NIIF 9 reemplaza los modelos de clasificacién y medicion de la NIC 39, “Instrumentos
Financieros: Reconocimiento y Medicién” e incorpora principalmente lo siguiente:

* La clasificacion y medicion de activos y pasivos financieros,
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» Deterioro de los activos financieros, y
s Contabilidad general de coberturas.

Clasificacion:

Los activos financieros se clasifican dependiendo del modelo de negocio de la Entidad, asi
como las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales de estos activos. Bajo NIIF 9
se presentan las siguientes categorias:

Costo amortizado: un instrumento financiero se mide al costo amortizado si: a) el objetivo
del modelo de negocio es mantener el activo financiero para cobrar los flujos de efectivo
contractuales; y, b) las condiciones del instrumento financiero dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente pagos de capital (principal) e
intereses.

Valor razonable: un instrumento financiero se mide al valor razonable con cambios en
“‘Otros resultados integrales” cuando dentro de su modelo de negocio se busca cobrar [os
flujos de efectivo contractuales y/o vender el activo financiero, es decir, el objetivo es mixio
{cobrar y vender). Cuando no cumplen esta caracteristica se miden al valor razonable con
cambios en resultados.

Para el caso de instrumentos de patrimonio se puede realizar una eleccién irrevocable en el
momento de su reconocimiento inicial y medir los cambios posteriores de estos activos
financieros al valor razonable con cambio en “Ofros resultados integrales”, de lo contrario
se miden al valor razonable con cambios en resultados.

En cuanto a los pasivos financieros estos se clasifican en las categorias de costo
amortizado y valor razonable, dependiendo de las caracteristicas de los mismos.

Adicionalmente cuando un pasivo financiero medido al costo amortizado se modifique sin
que esto resulte en una baja del pasivo, se debe reconocer una ganancia o pérdida
inmediatamente en resultados.

Deterioro de aciivos financieros

La NIIF 9 modifica sustancialmente los criterios para el registro y medicion de las pérdidas
por deterioro de activos financieros, estableciendo un nuevo modelo que incorpora el
concepto de Pérdidas Crediticias Esperadas, en lugar de un modelo de pérdida incurrida
aplicado bajo la anterior NIC 39. Para este nuevo criterio se puede utilizar dos alternativas
de medicion:

o Enfogue general de tres fases; Para este enfoque los activos financieros deben ser
clasificados en tres categorfas o fases, dependiendo de su calidad crediticia a [a fecha
de reporte y del aumento de riesgo de incobrabilidad y evidencia objetiva de deterioro.
Cada fase establece la forma en la que una entidad mide sus pérdidas por deterioro y
cémo aplica el método de tasa de interés efectiva. Esta alternativa se uiiliza
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principalmente para los aciivos financieros que tienen componentes de financiamiento
{devengan interés).

« Enfogue simplificado: cuando no existen componentes de financiamiento significativos
(cuentas por cobrar comerciales corrientes), una entidad puede reconocer la pérdida
esperada para toda la vida del activo desde el reconocimiento inicial y utilizar un método
practico a través de una matriz de provisiones por tramos, en la que se apligue un
porcentaje fijo en funcién al nimero de dias que el saldo esta pendiente de pago.

En general las perdidas crediticias esperadas se fundamentan sobre los hechos pasados,
las condiciones presentes y las estimaciones justificables respecto de las condicicnes
econdémicas futuras.

Aplicacion en Valle Grande Forestal (VALLEYFOREST) S A

l.a Compalfiia se dedica a las plantaciones de teca, durante los afios 2018 y 2017 se
encuentra en etapa de desarrollo, por lo cual no ha efectuado ventas que generen
cuentas por cobrar comerciales. Los demas activos y pasivos financieros mantienen la
misma clasificacion, por lo cual la Compafiia considera que no existen impactos que
deban ser reconocidos en la aplicacion de esta norma.

Los activos financieros que comprenden papeles comerciales contintian siendo medidos al
valor razonable con cambios en resultados. Las cuentas por cobrar otras de la Compania
contindan midiéndose al costo amortizado. En cuanto a los pasivos todos se enmarcan
dentro de Ia clasificacién de costo amortizado, sin modificacién con respecto a la medicion
del afic 2017.

En lo referente a la implementacién del modelo de pérdidas crediticias esperadas, debido a
la etapa en la que se encuentra la Compania no se considera necesario implementar este
modelo.

NIIF 158 “Ingresos procedentes de contratos con clientes”

La NIIF 15 reemplaza los conceptos de reconocimiento de ingresos establecidos en [a NIC
18, “Ingresos de actividades ordinarias”, NIC 11, “Contratos de construccidén” y varias
interpretaciones asociadas con su registro.

Esta nueva norma establece los siguientes cinco pasos para el reconocimiento de ingresos:

(i) Identificar los contratos con clientes,

(i) Identificar las obligaciones de desempefio,

(iiy Determinar el precio de la transaccion,

(iv) Asignar el precio de [a transaccion de cada obligacion de desempefio; v,

(v) Reconocer el ingreso de las actividades ordinarias cuandp la Companiia satisface
cada obligacién de desempefio.
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Todo el modelo de la NIIF 15 se basa en que el ingreso se reconoce cuando el control de
un bien o servicio se transfiere a un cliente, concepto que reemplaza al anterior de la NIC
18 sobre la transferencia de riesgos y beneficios.

Los principales cambios comprenden:

- Bienes o servicios vendidos en conjunto pero que individualmente son distintos se
deben reconocer por separade (obligaciones de desempefio).

- Cuando haya mas de una obligacién de desempefic en un proceso de venta, los
precios se asignaran en proporcion al total de la transaccion.

- Las contraprestaciones variables incluyen conceptos tales como: incentivos, rebajas,
comisiones de gestion, regalias, éxito de un resultado, costos capitalizables de
contratos, etc. Estos valores se deben contabilizar como una reduccién del valor
vendido y/o como activos o pasivos del contrato, segun corresponda; dichos vaiores se
van reconociendo en los resultados integrales del afio conforme se vayan devengando
o realizando.

Aplicacion en Valie Grande Forestal (VALLEYFOREST) S.A;

La Compafia se dedica a las plantaciones de teca, durante los afios 2018 y 2017 se
encuentra en etapa de desarrollo, por lo cual no ha efectuado ventas que generen
ingresos de la operacion.

Los ingresos durante esta etapa de desarrollo, corresponden a ingresos por [a ganancia en
el valor razonable de los activos bioldgicos, por raleos e intereses. El ingreso por raleos, se
componen de una sola obligacion de desempefio, su reconocimiento se realiza al momento
gue el control del activo es transferido al cliente, cuando se entrega el bien y no existen
confraprestaciones variables como parte de estrategia comercial.

Moneda funcional y de presentacion

Las partidas en los estados financieros de la Compafiia se expresan en la moneda del
ambiente economico primario donde opera la entidad (moneda funcional). Los estados
financieros se expresan en ddélares estadounidenses, que es la moneda funcional y la
moneda de presentacion de la Compania.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden el efectivo disponible y depoésitos a la
vista en bancos. Los mencionados valores son de libre disponibilidad.

Activos y pasivos financieros
Clasificacion

Como se describe con mas detalle en la nota 2.3, la Compania a partir del 1 de enero del
2018, clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “activos financieros a

e i

costo amortizado”, “activos financieros a valor razonable con cambios en otro resultado
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integral” y “activos financieros a valor razonable con cambios en resultados”. Los pasivos
financieros se clasifican en las siguientes categorias: “pasivos financieros a costo
amortizado” y “pasivo financiero a valor razonable con cambios en resultados”.

La clasificacién de los activos financieros depende del propdsito para el cual se
adquirieron, tomando en consideracion el modelo de negocio utilizado para la
Administracién de estos instrumentos, asi como los términos confractuales de sus flujos
de efectivo. La clasificacién de los pasivos financieros depende del propésito para el cual
se contrataron dichos pasivos. La Administracién determina la clasificacion de sus activos
y pasivos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, la Compaififa mantiene activos financieros en las
categorias de “activos financieros a costo amortizado” y “activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados” y mantiene Gnicamente pasivos financieros en la
categoria de “pasivos financieros a costo amortizado”. Las caracieristicas de los referidos
instrumentos financieros se explican a continuacion:

(a) Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros son designados a costo amortizado si el activo financiero se
mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo cbjefivo es obtener los fiujos de
efectivo contractuales y las condiciones del activo financiero dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente. Se incluyen en el activo corriente
ya que presentan vencimientos criginales de hasta doce meses 0 menos.

(b) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Comprenden los activos financieros que no califican para ser designados en activos
financieros al costo amortizado ni a activos financieros a valor razonable con
cambios en otros resultados integrales. Las inversiones en titulos valores se miden
a valor razonable con cambios en resultados y sus pérdidas o ganancias se
reconocen en el resultado del periodo a menos que la Compafiia haya elegido
presentar [as ganancias y pérdidas de estas inversiones en otro resultado integral.

Estos activos se muestran como activos corrientes ya que se tienen la intencidén
expresa de vender estos activos dentro de 12 meses contados a partir de la fecha
de su reconocimiento inicial.

(¢) Pasivos financieros a costo amortizado
Todos los pasivos financieros se miden a costo amortizado a menos que los

mismos sean mantenidos para negociacién o se aplique la opcién de valor
razonable con cambios en el resuitado del periodo.
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2.6.2 Reconocimiento y medicién inicial y posterior
Reconocimiento

Una entidad reconocerd un activo financiero o un pasivo financiero en su estado de
situacion financiera cuando, y solo cuando, se convierta en parte de las clausulas
contractuales del instrumento.

Medicion inicial

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable mas
cualquier costo atribuible a la adquisicion, que de ser significativo, es reconocido como
parte del activo o pasivo; siempre que el activo o pasivo financiero no sea designado
como de “valor razonable con cambios en resultados”. Los costos de transaccidon de
activos financiergs a valor razonable a través de resultados se registran en resultados.
Con posterioridad al reconocimiento inicial la Compafia valoriza los mismos como se
describe a continuacion:

Medicion posterior
(a) Activos financieros a costo amortizado

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el
meétodo de interés efective. Cualguier ganancia o pérdida que surja de la baja en
cuentas, se reconoce directamente en resultados y se presenta en otras
ganancias/pérdidas. En especifico, l[a Compafiia presenta la siguiente cuenta dentro
de esta categoria:

Cuentas por cobrar otras: Estas cuentas corresponden a los intereses generados
por los documentos comerciales que mantienen y a cuentas por cobrar a la Muy
llustre Municipalidad de Guayaquil por pago indebido, se liquidan en el corto plazo.

(b) Activos financieros a valor razonable con cambios en resuitados

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al valor razonable con cambios en los
resultados integrales del afio. '

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, corresponden a inversiones en titulos valores
de renta fija, los cuales se miden posteriormente al valor razonable y sus
rendimientos son reconocidos en el resultado del ejercicio que incluye intereses
devengados.

(c) Pasivos financieros a costo amortizado

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el
método de interés efectivo. La Compafiia mantiene la siguiente cuenta dentro de
esta categoria:

Cuentas por pagar: Son obligaciones de pago por bienes o servicios adquiridos de
proveedores en el curso normal de los negocios. Se reconocen a su valor nominal
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gue es equivalente a su costo amortizado ya que no generan intereses y son
pagaderas en plazos menores a 30 dias.

2.6.3 Deterioro de activos financieros

El objetivo de los requerimientos de deterioro de valor es reconocer las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo, para todos los instrumentos
financieros en los cuales existen incrementos significativos en el riesgo crediticio desde el
reconocimiento inicial, evaluado sobre una base colectiva o individual.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, la Compafiia no ha registrado deterioro por pérdidas
crediticias esperadas, debido a gue se encuentra en etapa de desarrollo y no ha
generado cuentas por cobrar comerciales.

2.6.4 Baja de activos y pasivos financieros

2.7

2.8

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo
del activo o si la Compafiia transfiere el activo a un tercero liquidandolo. Un pasivo es
eliminado cuando las obligaciones de la Compania se han extinguido, esto es, cuando la
obligacion especificada haya sido pagada o cancelada, o haya expirado.

Impuestos y retenciones

Corresponden principalmente a crédito tributario por retenciones en la fuente de impuesto
a la renta. Cuando la Administracion estima que dichos saldos no podran ser recuperados
se cargan a los resultados del afio.

Activos biologicos

Los activos bioldgicos (plantaciones de teca) tienen un cicle establecido de 20 afios para
la primera rotacién y a partir de ella 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 ferrenocs, estos Gltimos se presentan en propiedades.

La medicion de los activos biolégicos al valor razonable se basa el método de flujo de
caja descontado, el cual es determinado por [a Administracion de la Compafiia. La
expectativa del 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 crecimiento, precios de teca, tasas de descuento, costos de siembra vy
mantenimiento, voliumenes, cosecha, costos en el punio de venta, entre otros; las cuales
son revisadas periddicamente para asegurar su vigencia y representatividad por medio de
parcelas de crecimiento. El mayor o menor valor resultante se registra en resultados del
periodo.
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La diferencia entre el valor en libros de los activos biologicos y su valor razonable es
reconocida en los resultados integrales del ejercicio, bajo el concepto “Ganancia o
pérdida en el valor razonable de activos biologicos”.

La Compafiia incluye en el valor en libros de estos activos los costos incurridos en el
transcurso del afo en fertilizacién, mantenimiento, manejo agricola y administracion de
las plantaciones de teca. Al cierre del afio, la Compafiia ajusta el valor en libros de estos
activos a su valor razonable.

Propiedades

Las propiedades, estan registradas al costo historico, menos pérdidas por deterioro, en
caso de producirse. El costo incluye los desembolsos directamente atribuibles a ia
adquisicién o construccidn del activo. Los desembolsos posteriores a la compra o
adquisicion sélo son capitalizados cuando es probable que heneficios economicos futuros
asociados a la inversién fluyan hacia la Compariia y los costos pueden ser medidos
razonablemente. Los otros desembolsos posteriores corresponden a reparaciones o
mantenimiento y son registrados en los resultados integrales cuando son incurridos. Los
terrenos no se deprecian.

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

Cuando el valor en libros de un active de propiedades excede a su monto recuperable,
este es reducido inmediatamente hasta su valor recuperable.

Inversiones en acciones

Corresponde a la participacion del 1% de la compafiia Ecowood S.A. y se muestra a su
costo de adguisicién.

Deterioro de activos no financieros (propiedades e inversiones en acciones)

Los activos se someten a pruebas de deterioro cuando se producen eventos o
circunstancias que indican gque podria no recuperarse su valor en libros. Las pérdidas por
deterioro corresponden al monto en el que el valor en libros del activo excede a su valor
recuperable. El valor recuperable de los activos corresponde al mayor entre el monto
neto que se obtendra de su venta o su valor en uso.

Para efectos de la evaluacién por deterioro, los activos se agrupan a los niveles mas
pequefios en los que generen flujos de efectivo identificables (unidades generadoras de
efectivo). En el caso que el monto del valor libros del activo exceda a su monto
recuperable, la Compafifa registra una pérdida por deterioro en los resultados del ejercicio.
Los saldos en libros de activos no financieros que han sido objeto de castigos por
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deterioro se revisan a cada fecha de cierre de los estados financieros para verificar
posibles reversiones del deterioro.

La Compafiia evalda anualmente la existencia de indicadores de deterioro sobre sus
activos no financieros. Al 31 de diciembre del 2018 y 2017 no se han reconocido pérdidas
por deterioro de activos no financieros, debido a que la Administracién ha determinado
gue no existen indicadores de deterioro.

Impuesto a la renta corriente y diferido

El gasto por impuesto a la renta del afo comprende el impuesto a la renta corriente y el
diferido. El impuesto se reconoce en el estado de resultados integrales, excepto cuando
se trata de partidas que se reconocen directamente en el patrimonio. En este caso el
impuesto también se reconoce en otros resultados integrales o directamente en el
patrimonio.

() Impuesto a la renta corriente: La provisién para Impuesto a la renta se calcula
mediante la tasa de impuesto aplicable a las utilidades gravables y se carga a los
resultados del afio en que se devenga con base en el impuesto por pagar exigible.

() Impuesto a la renta diferido: El Impuesto a la renta diferido se provisiona en su
totalidad, por el método del pasivo, sobre las diferencias temporarias gue surgen
entre las bases tributarias de activos y pasivos y sus respectivos valores mostrados
en los estados financieros preparados bajo NIIF. El Impuesto a la renta diferido se
determina usando tasas tributarias que han sido promulgadas a la fecha del estado
de situacién financiera y que se espera seran aplicables cuando el impuesto a la
renta diferido activo se realice o el impuesto a la renta pasivo se pague.

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

(i) las diferencias temporarias deducibles;

(i) la compensacién de pérdidas obtenidas en periodos anteriores que todavia no
hayan sido objeto de deduccién fiscal;

(iii) la compensacion de créditos tributarios no utilizados procedentes de periodos
anteriores, siempre y cuando no se solicite su devolucién ante el Servicio de Rentas
Internas y sea probable la disponibilidad de ganancias fiscales futuras, para su
utilizacién.

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

Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan
cuando exista el derecho legal exigible a compensar impuestos activos corrientes
con impuestos pasivos corrientes y cuando los impuestos a la renta diferidos
activos y pasivos se relacionen con la misma autoridad tributaria.
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Al 31 de diciembre del 2018 la Compaiiia registrd en los resultados del gjercicio
US$9.904 (2017. US$75.249) de impuesto diferide correspondiente al valor
razonable por [a medicidn del activo bioldgico en su etapa de transformacién..

La Compafifa mantiene pérdidas iributarias sobre las cuales no se reconoce un
impuesto diferido activo, debide a que no existe seguridad razonable que la
operacion genere utilidades y se produzcan beneficios tributarios en los préximos 5
afios, una vez reconocida esta pérdida.

Provisiones corrientes

Las provisiones se reconocen cuando: (i) la Compafiia tiene una obligacion presente, ya
sea legal o implicita, como resultado de eventos pasados, (ii) es probable vaya a ser
necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacion y (iii) el monto se ha estimado
de forma fiable. L.os montos reconocidos como provision son la mejor estimacion de la
administracién, a la fecha de cierre de los estados financieros, de los desembolsos
necesarios para liquidar la obligacién.

Distribucién de dividendos

La distribucién de dividendos a los accionistas de la Compafiia se deduce del patrimonio
en el periodo en el que los dividendos han sido aprobados por los accionistas de la
Compafiia.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden €l valor razonable de la venta de bienes realizada en el curso
ordinario de las operaciones de [a Compafiia. Los ingresos se muestran netos de impuestos,
devoluciones y descuentos otorgados.

No existen componentes de financiamiento significativo dado que las ventas no se realizan a
credito, lo cual es considerado consistente con las practicas locales.

l.os ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los beneficios
economicos fluyan hacia la Compafiia, puedan ser medidos con fiabilidad y cuando se
cumplan los criterios descritos para cada tipo de ingreso.

(i)  Ganancia en el valor razonable de activos bioldgicos - 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
punio de venta.

(i)  Ingresos por raleo - Se originan por la venta de productos (arboles jovenes) que son
sustraidos ya sea por su mal crecimiento o para lograr una distribucién uniforme
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dentro de la plantacién. La actividad de raleoc es basica dentro de las actividades
silviculturales de la plantacién para lograr el mejor crecimiento de los arboles que se
mantendran hasta el corte final. Estos ingresos son reconocidos cuando la
Compaiiia ha transferido al comprador los riesgos y ventajas, de tipo significativo,
derivados de la propiedad de los productos (arboles); el importe de los ingresos y
los costos incurridos en relacién con ia transaccion pueden ser medidos con
fiabilidad, y la Compafia recibe los beneficios econdémicos asociados con la
transaccion. Durante los afios 2018 y 2017 no se han efectuado raleos.

(i) Intereses - Los ingresos provenientes de intereses se reconocen sobre la base de [a
proporcidn de tiempo transcurrido, usando el método de interés efective. Cuando un
préstamo o cuenta por cobrar ha sufrido desvalorizacién o deterioro, la Compafiia
reduce el valor en libros a su valor recuperable, siendo los flujos de efectivo futuros
descontados a |la tasa de interés original.

Costos y Gastos

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

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Compafiia la exponen a una variedad de riesgos financieros:
riesgos de mercado (incluyendo riesgo de valor razonable por tipo de interés y riesgo de
precio y concentracion), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa general de
administracion de riesgos de la Compania se concentra principalmente en lo impredecible
de los mercados financieros y trata de minimizar potenciales efectos adversos en el
desempefio financiero de la Compafia.

La Compariia dispone de una organizacion adminisirada por el Presidente, que permite
identificar dichos riesgos, determinar su magnitud, proponer medidas de mitigacién,
ejecutar dichas medidas y controlar su efectividad.

(a) Riesgos de mercado

(il Riesgo de valgr razonable por tipo de interes:

El riesgo de tasa de inferés para la Compafia surge [as inversiones a valor
razonable. Las inversiones a tasas variables exponen a la Compafiia al riesgo
de tasa de interés sobre sus flujos de efectivo. La Compafiia durante el 2018
y 2017 mantiene inversiones en documentos comerciales a tasas fijas.
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(b)

(c)

(i) Riesgo de precio;

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

Riesgo de crédito

Las politicas de administracién de riesgo crediticio son aplicadas principalmente por
el area de finanzas. El riesgo de crédito se encuenira presente en el efectivo,
activos financieros a valor razonable y cuentas por cobrar otras.

Respecto a los bancos e instituciones financieras dende se mantiene el efectivo,
tienen calificaciones de riesgo independiente que denoten niveles de solvencia y
respaldo adecuados; dichas calificaciones en general superan la calificacion “A”.

La Compania mantiene su efectivo y equivalente de efectivo en instituciones
financieras con las siguientes calificaciones:

Calificacién

Entidad financiera 2018 (1) 2017
Banco Pichincha C.A. AAA- T AAA- AAA-/ AAA-
Banco del Pacifico S.A. AAA- AAA-

(1) Fuente: Superintendencia de Bancos a Junio 2018.

Riesgo de liquidez

La Administracidon tiene la responsabilidad final por la gestion de liquidez. La
Administracion de la Companiia ha establecido un marco de frabajo apropiado para
la gestidon de liguidez 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 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 de pago. El portafolio de inversiones de la
Compafia estd conformado por instrumentos con caracteristicas de liquidacion
inmediata, en el evento de asi necesitarse.
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Administracion del riesgo de capital

Los objetivos de ia Compafiia al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad
de la misma de continuar como empresa en marcha con el propésito de generar retornos
a sus accionistas, beneficios a otros grupos de interés y mantener una estructura de
capital optima para reducir el costo del capital.

La Administracion de la Compalfiia revisa los requerimientos presupuestarios de manera
mensual, en base a la programacién anual. Es importante destacar que la Compafiia no
tiene pasivos financieros significativos y tampoco prevé incurrir en ellos.

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacion de estados financieros requiere que la Compania realice estimaciones y
utilice supuestos gque afectan los montos incluidos en estos estados financieros y sus
notas relacionadas. Las estimaciones realizadas y supuestos utilizados por la Compafiia
se encuentran basadas en la experiencia histérica, cambios en la industria e informacion
suministrada por fuentes externas calificadas. Sin embargo, los resultados finales podrian
diferir de las estimaciones bajo ciertas condiciones.

Las estimaciones v politicas contables significativas son definidas como aguellas que son
importantes para reflejar correctamente la situacion financiera y los resultados de la
Compafia y/o las gue requieren un alto grado de juicio por parte de la Administracion.

(a) Valor razonable del activo bicldgico

La Administracion considera que la medicién de [as plantaciones de teca, la cual es
realizada por experios internos es conservadora y se encuentra apropiadamente
fundamentada. Es crucial para la medicién de los ingresos futuros, considerar el
incremento en volumen de madera y los precios esperados en el futuro. La
determinacién del valor razonable y los datos utilizados se evaldan al cierre de cada
afo. Ver Nota 2.8 y Nota 8.

Al 31 de diciembre del 2018, el valor razonable de los activos biologicos
corresponde al Nivel 3 dentro de |a jerarquia de valor razonable establecida por la
NIIF 13.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA

Categorias de instrumentos financieros

A continuacion se presentan los valores en libros de cada categoria de instrumentos
financieros al cierre de cada ejercicio:

(Véase pagina siguiente)
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2018 2017
Corriente Corriente
Activos financieros medidos al costo amortizado
Efectivo y equivalentes de efectivo 1.158 £.646
Cuentas por cobrar otras 11.282 5.326
12.441 11.972
Activos financieros medidos a valor razonable con
cambios en resultados
Titulos, pagarés, obligaciones y titularizaciones 403.621 523.167
Total activos financieros 416.062 B35.139
Pasivos financieros medidos al costo amortizado
Cuentas por pagar 1.848 7.494
Total pasivos financieros 1.848 7.494

Valor razonable de instrumentos financieros

Para fines de determinar el valor razonable de un activo o pasivo financiero puede
aplicarse algunas de las siguientes jerargquias de medicién:

. Precios de cotizacion (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos (nivel 1).

. Informacién distinta a precios de cotizacién incluidos en el nivel 1 que se pueda

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

. Informacién sobre el activo o pasivo que no se basa en data que se pueda
confirmar en el mercado (informacioén no observable) (nivel 3).

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, los activos financieros a valor razonable con cambios
en resultados, se valoran en base a nivel 1, ya que tienen un precioc de cotizacién en el
mercado.

El valor en libros de cuentas por cobrar, cuentas por pagar y el efectivo se aproxima al
valor razonahle debido a la naturaleza de corto plazo de estos instrumentos.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
Composicién:

(Véase pagina siguiente)
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2018 2017
Caja 30 30
Bancos (1) 1.129 65.616
1.159 6.646

(1} Incluye depdsitos en los Bancos del Pacifico S.A. y Pichincha C.A., los cuales son

de libre disponibilidad.

INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS

Composicidn:
Tasas anuales Plazos
de rendimiento aproximados
Por tipp de inversién % gn.meses
2018 2017 2018 2017 2018 2017
Inversiones mayores a 3 meses
Pagarés (1) 4 4 12 §-12 82.341 78.317
Obligacicnes (2} 7.5-9 7,5-8 39-122 36-122 321.280 436.163
THularizacidn - 3 - 37 - 8.687
403,621 523.167

(1) Corresponde principalmente a la compra de pagarés firmados con la compafiia
PMZP Holding S.A. por US$75.000 (2017:US$78.317) con vencimiento en abril

2019 (2017: Mayo 2018).

(2) Corresponden principalmente a la compra de fitulos de obligaciones con las
Compafias Tiendas Industriales Asociadas TIA S.A. por US$82.143 (2017:
US5%78.000) con vencimiento desde abril 2021, Envases del Litoral ENLIT S.A. por
US$72.500 (2017 US$110.000) con vencimiento en noviembre del 2020, Plasticos
del Litoral Plaslit S.A. por US$79.100 (2017: US$2.500) con vencimiento en
diciembre 2019 (2017: enero 2019), Dipac S.A por US$23.563 (2017: US$14.063)

con vencimiento a partir de diciembre 2019.

ACTIVOS BIOLOGICOS

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, corresponde a plantaciones de teca con una
extension 200,85 hectareas compuesta por 137.3 hectareas de teca cuya siembra se

efectud en el afio 2014 y 63.2 hectareas sembradas en el afio 2015.
Movimiento:

(Véase pagina siguiente)

(29)



VALLE GRANDE FORESTAL (VALLEYFOREST) S.A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018
{Expresado en ddlares estadounidenses)

2018 2017
Saldo inicial 2.898.050 2.768.265
Costo de mantenimiento 122.097 111.718
Ganancia por cambio en valor razonable 39.817 18.067
3.059.764 2.898.050

Parametros utilizados en _la determinacién del valor razonable - Los parédmetros
utilizados para la determinacién del valor razonable incluyen principalmente, el precio
estimado de venta por metro clbico de madera a la fecha de corte y el volumen de
madera por hectarea a cosechar. Los parametros anteriores son el resultado de
estimaciones que [a Administracién ha realizado a partir de precios histéricos e
informacién técnica proveniente de las parcelas de crecimiento, los cuales permiten
establecer indicativos confiables de volumenes. Cada afio estos parametros son
actualizados para obtener mejores estimaciones. En el caso de un deterioro en la calidad
de la plantacidn, esto podria conducir a una revisién a la baja de 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 plantacicnes de madera de teca, toda vez que cada
plantacion contiene condiciones particulares. Es decir, a partir de [a estimacion apropiada
de volumenes de madera a la edad de corte y una estimacion fundamentada de precios,
se puede concluir en el valor de una plantacion; sin embargo cada estimacién de
volimenes depende de cada plantacién en particular y de sus métodos de manejo
forestal.

Al cierre del periodo 2018, la Compania ajustd cierfos parametros utilizados en la
estimacioén del valor razonable, tales como la tasa de descuento, precio de la madera y
volumen de metros ctbicos por hectdrea, como resultado el valor razonable del activo
bioldgico se ve disminuido significativamente en relacion al afio anterior.

Raleo - El raleo se refiere a la reduccion del nimero de arboles, con el fin de dar mejores
condiciones de terreno para el crecimiento de arboles remanentes de mejor calidad.
Dentro del plan silvicultural estan programados 3 raleos. El primero en el afio 6 luego de
l[a siembra, que por la calidad de la madera extraida no representa ingresos para la
compafiia. En el afio 9 y 12 se realiza el segundo y tercer raleo respectivamente, los
cuales se esperan si den ingresos para la Compafia. Durante los afios 2018 y 2017 la
Compafifa no ha efectuado ningdn raleo.

Los principales supuestos utilizados por la Compafiia en la determinacion del valor
razonable de los activos bioldgicos se detallan a continuacion:

(Vease pagina siguiente)
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2018 (1) 2017 {1
Periodos proyectados 20 - 12 anos 20 - 12 afios
Tasa de descuento (2) 11,83% 14%
Incremento de precio (3) 3,5% 5%
Costo de corte final {4) 25% 25%
Volimen estimado de rendimiento por hectarea (5) 165 m3 180 m3
Valor razonable por hectarea US$15.261 US$14.454

(1)

(2)

)

(4)

S)

Estos supuestos han sido aplicados consistentemente por la Administracion y son
revisados de forma anual por expertos internos de la Compafiia.

lLa tasa de descuento utilizada por la Compafiia desde el 2009 hasta el 2017 fue
determinada en base al modelo de valoracion de activos de capital (CAPM por sus
siglas en inglés), sin embargo debido a la recesidn y ajustes fiscales por los que
atraviesa el Ecuador, ha provocado una alta distorsion en el nivel de riesgo pais,
afectando de manera ostensible el célculo utilizado hasta el 2017. Por lo cual, la
Compafiia para el afic 2018 ha decidide tomar como tasa de descuento, la tasa
maxima de crédito productive para las Pequefias y Medianas Empresas que
corresponde a 11,83%, hasta visualizar un comportamiento razonable de menor
volatilidad en lo relacionado al riesgo pais.

Cabe mencionar que la Compariia por estar inscrita en el Mercado de Valores, esta
sujeta a presentar sus estados financieras bajo NIIF completas y que el activo mas
significativo corresponde al activo bicldgico medido a su valor razonable al cierre de
cada ejercicio. Este ajuste contable no afecta la determinacién de que las companias
forestales por su operatividad y nivel de ventas en su etapa de desarrollo, operen de
acuerdo a las NIIF PYMES.

La proyeccién de los precio del metro clibico de madera a la edad de corte se ha
modificado en relacién al 2017 con una disminucién del 1,5% anual en base al
andlisis de los precios historicos realizados a través de los raleos, su tendencia de
crecimiento y de [a experiencia obtenida por la prestacion del servicio de corte
efectuada a un tercero por una de sus compafiias relacionadas.

La Compafdia efectud una correccién al precio inicial del 2018, como consecuencia a
los cambios en regulaciones de importacion de [a India, siendo este el principal
destino de exportacién de la madera de Ecuador.

El costo de corte final es determinado de acuerdo a la tendencia del costo de raleo
realizado en afios anteriores de sus Compafiias relacionadas dedicadas a la siembra
y cultive de teca.

La medicién del incremento del volumen se actualiza todos los afios a través de las
parcelas permanentes de muestrec que se han establecido en la plantacién. Las
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estimaciones del volumen de madera a la edad de corte son de aproximadamente
165 (2017: 180) metros cubicos por hectarea, es decir 20 afios después de la
siembra.

Este cambio en el volumen de la madera, es producto de la experiencia de raleos
efectuados por sus Compafiias relacionadas, determinando la cantidad efectiva de la
madera comercial.

PROPIEDADES

Al 31 de diciembre del 2018, representan lotes de terreno ubicados en el cantén Balzar,
provincia del Guayas con una superficie de 240.32 hectareas.

TRANSACCIONES CON COMPANIAS Y PARTES RELACIONADAS

El siguiente es un resumen de las principales transacciones realizadas durante  los  arios
2018 y 2017 con compafiias y partes relacionadas. Se incluye bajo la denominacion de
companias y partes relacionadas a: i) las personas naturales o juridicas (compafiias) que
directamente o indirectamente controlan o son controladas por la Compaiiia, tienen control
conjunto o influencia significativa (asociadas).

(a) Saldos al 31 de diciembre:

Relacién Transaccién 2018 2017

Inversiones en acciones

Ecowood S.A. Accionista Acciones 1.750 1.750

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO

Situacion fiscal

A la fecha de emisidon de los estados financieros, la Compariia no ha sido fiscalizada por
las autoridades tributarias. De acuerdo con la normativa tributaria vigente, los afios 2015
al 2018 se encuentran abiertos a revisidén por parte de las autcridades fiscales.

Impuesto a la renta

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

(Véase pagina siguiente)
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Impuesto a la renta corriente
Impuesto a la renta diferido
Cargo a los resultados infegrales del afio

Conciliacion del resultado contable-tributario

El impuesto a la renta de los aftos 2018 y 2017 se determiné comao sigue:

Utilidad {pérdida) antes de impuastos
Mas: Gastos no deducibles

{Menos):
Valor razonable de [as plantaciones (1)
Amoriizacion pérdidas tributarias afios anteriores
Base imponible (pérdida tributaria)
Tasa de impuesto a la renta (2)
Impuesto a la renta causado

2018 2017
1.412 .
9.904 75.294

11.316 75.294

2018 2017

47.728 (2.150)
395 141
(39.617) (18.067)
(2.126) -
6.380 (20.076)
22.13% -
7472 -

(1) Corresponde al valor razonable determinado en cada afio por las plantaciones de

teca. Ver Nota 8.

(2) La tasa del 22,13% del impuesto a la renta determinada en el 2018, fue tomada
considerando que la Compafiia mantiene en su composocién accioniaria paraisos
fiscales, producto de ello se produce una defragmentacién entre las tasas vigentes
del 22% y 25% de acuerdo al Reglamento para aplicacion de la Ley de Régimen

Tributario Interno (RLRTI).

De acuerdo al Art. 41 de La Ley de Régimen Tributario Interno publicada en el Registro
Oficial 351-8 del 29 de diciembre del 2010, establece que los contribuyentes cuya
actividad economica sea exclusivamente la relacionada con proyectos productivos
agricolas, con etapa de crecimiento superior a un afio, estaran exonerados del anticipo
del impuesto a la renta durante los periodos fiscales en los que no reciban ingresos

gravados que sean originados de la etapa principal de cosecha.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la determinacién del impuesto a la renta por pagar fue

como sigue:

(Véase pagina siguiente)
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Impuesto a la renta causado

Menos
Retenciones en la fuente afo 2018

Retencionas en la fuente afio 2017
Impuesto a la renta por pagar

Reconciliacion de la tasa efectiva

N
o
e
o0

1.412

(114)
(113)

]
o
jary
~J

1.185

La relacién entre el gasto por impuesto y [a utilidad antes de impuestos del afio 2017 se

muestra a continuacion:

Utilidad antes del impuesto a la rents

Tasa impositiva vigente

Efecto fiscal de los gastos no deducibles al
calcular [a ganancia fiscal
Efecto fiscal ofros ingresos

Impuesto a la renta

Tasa efectiva
Impuestos por recuperar y pagar
Composicién:

Impuesto por recuperar
Crédito tributario por retenciones en la fuente

Impuestos por pagar.
Impuesto a la renta por pagar
Otros impuestos por pagar

Impuesto a la renta diferido

018

47.728
22.13%
10.582

87
(9.238)

1.412

2,96%

113

113

1.185
200

345

1.385

345

El analisis de impuesto diferido pasivo generado por la valaracién del activo bioldgico es

el siguiente:

(Véase pagina siguiente)
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2018 2017
Impuestos diferidos pasivos:
Impuesto diferido pasivo que se liquidara después de 12 meses 604.232 594.328
604.232 594.328

El movimiento de la cuenta impuesto a la renta diferido es el siguiente:

Al 1 de enero de 2017 519.034
Cargo a resultados por impuestos diferidos 75.294
Al 31 de diciembre del 2017 594.328
Cargo a resuiltados por impuestos diferidos 9.904
Al 31 de diciembre del 2018 604.232

El impuesto diferido pasivo esta conformado por la medicion del activo bioldgico durante
el periodo de transformacién biolégica.

Otros asuntos

“Ley Organica para el Fomento Productivo, Atraccién de Inversiones, Generacién
de Empleo, y Estabilidad y Equilibrio Fiscal” El 21 de agosto del 2018 se publico la
referida Ley en el Suplemento del Registro Oficial No. 309, en la cual se incluye las
siguientes consideraciones principales:

Remision del 100% intereses, multas y recargos de obligaciones tributarias,
fiscales y aduaneras, que incorporé cuya administracion y/o recaudaciéon le
corresponde Unicamente al Servicio de Rentas Internas, segln los términos y
condiciones establecidos por dicho organismo

Remision de la totalidad de los intereses y recargos derivados de las obligaciones
aduaneras establecidas en control posterior a través de rectificaciones de tributos,
cuya administracién y/o recaudacion le corresponde Unicamente al Servicio
Nacional de Aduanas del Ecuador, determinadas al 2 de abril del 2018.

Reduccion de intereses, multas y recargos de las obligaciones patronales en mora
con el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS), causados en obligaciones
de aportes en mora generados y en firme hasta el 2 de abril del 2018, Se incluyen
las obligaciones en glosa, titulos de crédito, acuerdos de pagos parciales o
convenios de purga de mora. Se dispuso de un plazo un porcentaje para la
reduccion de estos conceptos.

Exoneracion del Impueste a la renta para las nuevas inversiones productivas en
sectores priorizados:

- Las nuevas inversiones productivas {definiciones del Cédigo Orgénico de la
Produccion, Comercio e Inversiones - en los sectores priorizados) tendran
derecho a [a exoneracidon del impuesto a la renta, y su anticipo, por 12 afos (que
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se encuentren fuera de [as jurisdicciones urbanas de los cantones de Quito y
Guayaquil.

- Las inversiones realizadas en estos sectores en las areas urbanas de Quito y
Guayaquil podran acogerse a la misma exoneracién por 8 afios.

- Las nuevas inversiones productivas que se ejecuten en los sectores priorizados
industrial, agroindustrial y agroasociativo, dentro de los cantones de frontera,
gozaran de la exoneracion prevista en este articulo por 15 afios.

. Las nuevas inversiones productivas que suscriban contratos de inversion, tendran
derecho a la exoneracion del Impuesto a la salida de divisas (ISD) en los pagos
realizados al exterior por la importaciones de bienes de capital y materias primas
necesarias para el desarrollo del proyecto (montos y plazos establecidos en el
contrato); y, dividendos distribuidos por sociedades nacionales o extranjeras
domiciliadas en el Ecuador, después del pago del impuesto a la renta, a favor de
beneficiarios efectivos que sean personas naturales domiciliadas o residentes en el
Ecuador o en el exterior.

. lLas sociedades que reinviertan en el pais desde al menos el 50% de las utilidades,
en nuevos activos productivos, estaran exoneradas del ISD, por pagos al exterior
por concepto de distribucidn de dividendos a beneficiarios efectivos residentes en el
Ecuador.

. Remisidén del 100% de intereses, multas, costas procesales de procedimientos de
gjecucion coactiva y demas recargos derivados del saldo de las obligaciones, cuya
administracién y recaudacion [e corresponde Udnica y directamente a |la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, en un plazo de 90 dias.

. Las nuevas inversiones en los sectores econdmicos determinados como industrias
basicas (definicién del Cédigo Organico de la Produccidn, Comercio e Inversiones),
tendran derecho a la exoneracion del impuesto a la renta y su anticipo por 15 arios.
Los plazos de exoneracién se ampliarédn por 5 afios més, en el caso de que dichas
inversiones se realicen en cantones fronterizos del pais.

“Codigo del Trabajo”: El 6 de abril del 2018 se publicé la Ultima modificacion mediante
sentencia de la Corte Constitucional del Ecuador declarando la inconstitucionalidad de
ciertos articulos al tratar sobre el techo de las utilidades.

“Ley Organica para la Reactivacion de la Economia, Fortalecimiento de Ia
Dolarizacion y Modernizacién de Ia Gestién Financiera {Ley de Reactivacion de la
Economia)” El| 29 de diciembre del 2017 se publicd la referida Ley en el Segundo
Suplemento del Registro Oficial No. 150, donde, entre otros aspectos, se efectlian las
siguientes reformas detalladas a continuacion:

. Incremento de [a base imponible para pago de impuesto a la renta de personas
naturales e incremento del 22% al 25% para sociedades.. Para los casos de
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sociedades con accionistas en paraisos fiscales, regimenes fiscales preferentes o
jurisdicciones de menor imposicion, la tarifa pasaria del 25% al 28% en la parte
correspondiente a dicha participacian.

. Cambios en los criterios para [a reduccion de tarifa de IR por la reinversion de
utilidades. Las sociedades exportadoras habituales, asi como las que se dediquen a
la produccién de bienes, incluidas las del sector manufacturero, que posean 50% o
mas de componente nacional y aquellas sociedades de turismo receptivo que
reinviertan sus utilidades en el pais, podran obtener una reduccién de 10% de la
tarifa del impuesto a la renta sobre el monto reinvertido en activos productivos.

. Cambios en los criterios para la reduccidon de tarifa de IR por [a reinversién de
utilidades. La reduccién de la tarifa de impuesto a la renta del 10% sobre el monto
de utilidades reinvertidas, aplicaria Unicamente a: i) sociedades exportadoras
habituales; i} a las que se dediquen a la produccién de bienes, incluidas las del
sector manufacturero, que posean 50% o mas de componente nacional, y; iii)
aquellas sociedades de turismo receptivo.

. Exoneracién del pago de impuesto a la renta para micro y pequefia empresa
durante tres afios contados a partir del primer ejercicio fiscal en el que generen
ingresos operacionales. Para exportadores habituales, esta tarifa se aplicara
siempre que en el correspondiente ejercicio fiscal se mantenga o incremente el
empleo.

. Rebaja de 3% de la tarifa impositiva para micro y pequefias empresas o
exportadoras habituales.

. El Servicio de Rentas Internas podra devolver total o parcialmente el excedente
entre el anticipo de Impuesto a la Renta pagado y el impuesto a la renta causado,
siempre que se verifigue que se ha mantenido o incrementado el empleo neto. Asi
también para el calculo del anticipo del Impuesto a la Renta se excluiria los pasivos
relacionados con sueldos por pagar, 13° y 14° remuneracion, asi como aportes
patronales al seguro social obligatorio.

. Se establece la devolucién Impuesto a la Salida de Divisas para exportadores
habituales, en la parte que no sea utilizada como crédito fributario.

. Eliminacion de la obligacion de contar con estudio actuarial para sustentar la
deducibilidad de la jubilacién patronal y desahucio sélo seran deducibles los pagos
por estos conceptos siempre que nc provengan de provisiones declaradas en
ejercicios anteriores.

. Disminucion del monto para la obligatoriedad de efectuar pagos a fravés del

Sistema Financiero de US$5.000 a US$1.000 el monto determinado para la
obligatoriedad de utilizar a cualquier institucion del sistema financiero para realizar
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el pago, a través de giros, transferencias de fondos, tarjetas de crédito y débito,
cheques o cualquier otro medio de pago electrénico.

“Ley Organica para la Reactivacién de la Economia, Fortalecimiento de Ia
Dolarizacién y Modernizacidon de la Gestion Financiera (Ley de Reactivacién de la
Economia)” El 29 de diciembre del 2017 se publicé la referida Ley en el Segundo
Suplemento del Registro Oficial No. 150, donde, entre otros aspectos, se efectuan las
siguientes reformas detalladas a continuacién:

Incremento de la base imponible para pago de impuesto a la renta de personas
naturales e incremento del 22% al 25% para sociedades. Para [os casos de
sociedades con accionistas en paraisos fiscales, regimenes fiscales preferentes o
jurisdicciones de menor imposicion, la tarifa pasaria del 25% al 28% en la parte
correspondiente a dicha participacion.

Cambios en los criterios para [a reduccién de tarifa de IR por la reinversion de
utilidades. Las sociedades exportadoras habituales, asi como las que se dediquen a
la produccidén de bienes, incluidas las del sector manufacturero, que posean 50% o
mas de componente nacional y aquellas sociedades de turismo receptivo que
reinviertan sus utilidades en el pais, podran obtener una reduccién de 10% de la
tarifa del impuesto a la renta sobre el monto reinvertido en activos productivos.

Cambios en los criterios para la reduccidn de tarifa de IR por la reinversion de
utilidades. La reduccién de la tarifa de impuesto a la renta del 10% sobre el monto
de utilidades reinvertidas, aplicaria Unicamente a: i) sociedades exportadoras
habituales; ii} a las que se dediquen a la produccién de bienes, incluidas las del
sector manufacturero, que posean 50% o mas de componente nacional, y; iif)
aquellas sociedades de turismo receptivo.

Exoneracion del pago de impuesto a la renta para micro y pequefia empresa
durante tres afios contados a partir del primer ejercicio fiscal en el que generen
ingresos operacionales. Para exportadores habituales, esta tarifa se aplicara
siempre gue en el cotrespondiente ejercicio fiscal se mantenga o incremente el
empleo.

Rebaja de 3% de la tarifa impositiva para micro y pequefias empresas o
exportadoras habituales.

El Servicio de Rentas Internas podra devolver total o parcialmente el excedente
enire el anticipo de Impuesto a la Renta pagado vy el impuesto a la renta causado,
siempre que se verifigue que se ha mantenido ¢ incrementado el emplec neto. Asi
también para el calculo del anticipo del Impuesto a [a Renta se excluiria los pasivos
relacionados con sueldos por pagar, 13° y 14° remuneracién, asi como aportes
patronales al seguro social obligatorio.
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. Se establece la devolucion Impuesto a la Salida de Divisas para exportadores
habituales, en la parte que no sea utilizada como crédito tributario.

. Eliminacién de la obligacién de contar con estudio actuarial para sustentar la
deducibilidad de la jubilacidn patronal y desahucio sélo seran deducibles los pagos

por estos conceptos siempre que no provengan de provisiones declaradas en
ejercicios anteriores.

. Disminucién del monto para la obligatoriedad de efectuar pagos a iravés del
Sistema Financiero de US$5.000 a US$1.000 el monto determinado para la
obligatoriedad de utilizar a cualquier institucién del sistema financiero para realizar
el pago, a través de giros, transferencias de fondos, tarjetas de crédito y débito,
cheques o cualquier otro medic de pago electrénico.

De acuerdo con la Gerencia de la Compafiia, no se esperan efectos significativos en sus
operaciones.

CAPITAL SOCIAL

El capital autorizado, suscrito y pagado de la Compariia al 31 de diciembre del 2018 y
2017 es de 1.700.000 acciones acumulativas e indivisibles de valor nominal US$1 cada
una, a continuacion se presenta un resumen de los accionistas:

2018 2017

Nacionalidad Acciones %o Acciones Yo
Ecuatoriana 1.603.790 94,34% 1.606.941 94.53%
Panamefia 77.860 4,58% 77.860 4.58%
Colombiana 6.647 0,39% 6.647 0,39%
Canadiense 3.992 0,23% 1.986 0,12%
Peruana 2.885 0,17% 2.885 0,17%
Espafiola 2.500 0,15% 2.500 0,15%
Estadounidense 1.171 0,07% 1.171 0,07%
Venezolana 1.155 0,07% - 0,00%
1.700.000 100% 1.700.000 100%

RESERVAS Y RESULTADOS ACUMULADOS

Reserva legal

De acuerdo con la legislacién vigente, la Compafiia debe apropiar por lo menos el 10%
de la utilidad neta del afio a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva
alcance el 50% del capital suscrito. La reserva legal no esta disponible para distribucién
de dividendos, pero puede ser capitalizada o utilizada para absorber pérdidas. Al 31 de
diciembre del 2018 y 2017, la reserva constituida alcanza el 0,03% del capital suscrito.
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Resultados acumulados

Los resultados (utilidades o pérdidas) de cada ejercicio son incluidos en este rubro,
manteniendo registros que permiten identificar su ejercicio de origen. Con la aprobacién
de la Junta General de Accionistas y cumpliendo las disposiciones normativas aplicables,
las utilidades son distribuidas o destinadas a reservas, mientras que las pérdidas se
mantienen en Resultados acumulados o se compensan con la Reserva legal, Reserva de
capital u otras reservas y cuentas patrimoniales de libre disposicién de los accionistas.

GASTOS POR NATURALEZA

Los gastos operacionales agrupados de acuerdo a su naturaleza son los siguientes:

2018 2017

Impuestos, tasas v contribuciones 7.523 17.970
Henorarios y gastos legales 6.253 8.442
Henorarios auditores 5.086 7.494
Henorarios contables 4.883 4.919
Decevale 3.600 3.000
Website 1.109 1.109
Seguros 754 2.149
Henorarios y gastos legales 894 77
Servicios prestados 449 -
Ofiros menores 1.044 1.228

31.405 46.388

UTILIDAD (PERDIDA) POR ACCION

La utilidad (pérdida) por accién se calcula dividiendo la utilidad (pérdida) neta del periodo
para el promedio ponderado de las acciones en circulacion durante dicho periodo. Al 31
de diciembre del 2018 y 2017 asciende a US$0,02 y (USS$0,05) respectivamente.
CONTRATOS

Contrato suscrito entre la Operadora Forestal L.os Causes (FORESTALOP) S Ay
Valle Grande Forestal (VALLEYFOREST) S.A.

Ei 1 de Octubre del 2016, se suscribe un contrato a un afio de prestacién de servicios, en

el que se estipula que la Operadora Forestal Los Causes (FORESTALOP) S A. prestara
los servicios técnicos especializados consistentes en asesoria y ejecucion de actividades
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agricolas como: control de maleza, fumigacién, deshierba, poda, deshija, aplicacion de
herbicidas, etc.

Durante el 2018 se registraron costos por honorarios por US$86.702 (2017: US$75.071) v
por reembolso de gastos US$7.585 (2017: US$6.948).

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre de! 2018 y la fecha de preparacién de estos estados financieros,
no se produjeron eventos gue, en [a opinidn de [a Administracion de la Compainiia, pudieran
tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros, que no se hayan revelado en
los mismos y gque ameriten una mayor exposicion.
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