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Femos audtads los estadss brarderss que 3@ adurlsn d2 12 Campadia El Senderg
Foregta (PATHFOREST: S A que samprenden € osladd de sicacdn ' nasciea al 31 oo
Eoiemire 381 20T ¥ I35 corresognd-eries astadea de resuliados -nlegra o5, de cambrgd
g gl palnaone ¥ de 1005 de efechwe por 4l 380 wriinadn an esa facna. asi como un
recumen de ‘g5 poilicas conlab'es smilcalods y clras Nolas exolLaivas

En nuestra opfniGn. los estadcs Ninancergs ad urnios presentan razcnasble menle. er odos
Ics aspectcs melergles. A slmacén fmancera 92 12 Coroana B! Senderg Fo-esial
IPATHFOREST: 8 4 3. 37 ge thoemnbra ol 2077 al 18guli3co 28 205 CRefacidnns v LS
flujoe de efectys pos el afe  ‘enunagdo en esa facka, de scuerds mon 3% WoqTas
Inlernaswnales 2o Informac-dn Finansiera - MIF

Fundamento de la opinign

Noepsira auditoria fue efectuada g acuerde con Wormes Inlerasicnales de Auddsna -
HiA, Nuesira reaponsakdcad de aogerdd can dighaa Narmeay ee descrben man adaarta
en 13 secmin "Resparsalhdades agl auditor an relacicn con la auditoria dé 1o eylados
frardieres” da fuostro nforre

Samos irgepandiaanies sa la Campafia El Sancers Foresta’ {PATHFOREST) 5.4 da
atuerdo con el Coago de Evea pare Profesionates de la Contabilhdad del Consajo de
Mafras irlercannraies de Ehca oara Contadores (IESSA por sus Siglas en ing'éa) onta
cor Ios requermiertos de 8uca Gue o apkcables 3 nuesira audidona oe og eslades
hrancans en Ecuader y hermos comznds las damas ‘espassab idades de étca d=
acverds £on BESS réyJetan 20t04 ¥ Con ol cdCigo de Glca de 1IZ88A Cons doramas qua
'm avidert:a 40 spdderia cLe Remos obierdde proporoona ung base sufiniente v
adecuada PRErH MLEENA QP

Parrafo de dolfasis
Tal corne &6 Fxphed &n g ™23 1 3 los esiadas Froncierot a0jut2E, |25 PENEC0NRs o2

Tesa 0g o Camzatia & ancudnirgn en clapa de dasaraio v a¢ eslma qua al nod de
carte e magara sera a partir del afe 2027,
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Guayagw|. T ¢e marZo del 2018

Asuntos significativos de la auditoria

Log guritas claves de lg auditaria san gquelias. B nusstrg juoe profesona:, e (o8 d2
mayer signifcatividad en ruestrg suditarlz e 108 estecos ficgnciaras carrespondientes 2l
afo termrirado el 31 de dimembre del 2017 Edtos gsuntos han side tratados an el
tootexnig de nuesla gudilpria y para formamod meedlra operian sobre 05 estados
finanguersy Bo 3L SSMLNID Y MO EXErESAMSS UNA OpINISN POr geparado de estos AsUNlds
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Aguntos signiicativos }

| Coma offoesmos los asuntas =n

Niastrn on auditoria

- - |
Eatlmaziin ool valor razenabla del Ackivp | Huaslres pregadiriantcs de avditora
 Bloidgico
,* Seletamax os Nujos de ingresos y i

cwaps de crecimenia Jdel atinvg bBiploguoo

(mantacionas  de  leca). 52 ongean
pnncipalmente 28 |35 gangnpeas 0 vakdr
rmzenabie  Riullade ge ias  medoionss
' pCS1ENGIeS fealragas desde su

la cosecka Eslaz megicrenes son realizadas
de acuerdo con la NEC 471 “Agriguitura” v la
CHIIF 13 °Med con 2el Valor Rezonatde’

vatar 2acidn aplicedos por exporod inlarmos
ar la Compaftia. por o gual, = walor
D reranasle da activos bicldgicoy 88 Jeterfmina
en bpagm a log flujps nelos de efethvo
[proyeceones & ingresas  y  ooolod)
degcartadas aue s/ psparan oblener gde [ps
respectivas planiglicqes Ja teca.

' Lebida a gue &1 valor razonable de adivg
" biiQIzo reguiere wn alle grados de oo de
|13 AZmTistracion, corsigsamos Somo un

| esgo significative cualguier posible cambig

| en las ripsless uvllizadas por 'a Compatia
gebide & ingeridumbws gue rodeen gl

Los ngreses J& la Compafis durgng la -

fecanol rento e haata la oflancidn o8 |

Ef walar -aromatis ga las aclivos bigidgicos
C B0 2RMEFMIrE 3 travhs dal udn e tAomeas de ]

coslcE Prayadiados de la Compania
Fasla Ay lgcras pstimadas de corde
¥ gl CBLIM TS Con la
Administrac-dr para evalsar cada
Jha Hk Exs Mipalass aphcadas, las
MisMma5s que corresparden 3 lgs
precios e A teca, crasimienlos
esperados, inflacwdn, Coslds de
LiEmbHa y At AITsnlD,
wollTenes, cosechs Cosiay sn ol
Funto u ) venta, qastos
BCIMiniskratyes, Bnlrd $1rgd

Anashizarmsag
razcrabilidad ce todes 196 CORIDE ¥
gastes  prayectadnss  versus  log
reales hasta el ciere del ajercice
20T

y dotermomamaoz o

En base a los {iuos poyeclados '

nETSE evalyagdo 2 laka  oe

descuafe qus witza iz Compafia

PBETD detpamingr &l «20r razanata

de los grlives holdgess valkdanso |

s lorma ndepend enie gl modela
de va.drac.dn de ackvgs Jde caglal
o AR

Tap= I SlAa T

| impore eEmadt ¥ posiies cambog Tuturos '

lar tas condiciones cel marcads gue stecten
de forma wnportarte el valor razonable & s
planlaciones Je tacy
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ho obsiante, la Compafiad #ttyaiza en cada

CiEme det ejerooa las kpdiohs olkzadas. v

35 2érddas vy QADAREAE DUa senan ca |3

medisitn de (02 actvos Dioldisgs. oengos

G g compalaiicn anid ai v&gr an iikegs de

105 actwvos bioddgoDs ¥ S0 walgr razonable .
mangs 05 COSI0L 08 yartas ge recgnoser

10 gl e3lacs ge redulanos oiograles an g

censds en mb Quo 3atan €7 .3 San.od de

GararcaPard:da 8- v32ar rasonable o I
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Ckry inlarmacion

La Aagdrmunistracidn dr 15 Compad’a a5 la respensable por 13 preparacan del nfgmme angst
de [a% Admmavadores & o «unta General 08 ACCiomSlds, gue o fCiuye 198 estados
findpcioros y nuesire n'oime og guddpria sphré 108 MigMos, A @ fecha de este informa
a3 hgmos ranibide esta informacidn v 5e 3pEra QUE 588 pLesia o Nuikiia Shsposickn o
FoSteeidncad

Mutgiras apnicn sobre '05 estados DREnceros ©8 @ Dampata reo ncluve oha
iInfemmacedn ¥ Mo exprésdmos ninguna forma te agegurareenio o conclusidn sobe 1a
FISPAG.

Er ogrendn corm (8 Sadidai8 de \gs estados MGERoETSE huesia regponsshhdad 05 lppr
acha .rformaci2e adisismal, v zonsderar s esta infomasdn conlans MGSHLISERSAS
matariaies en elacion con log ectadot Apaaciecos oon nyagtrn Sonocieentd ShiEtido
durarte & deaarrals de Nuestra auditoria v Guo Jebars §87 rapotadas

Cuandn obtengamos €l informe anoal de los Admresiradgres o la Junto Ganerd de
Actippistas. &1 axistiera uh errgr malersl en esta Normanisn, es russtre cbligacae
feportar este asonta 3 los Adcionietas g2 ld Compahia.

Hesponsabilidades de la Agministracidén de l# Compafiia sobre los estados
financiaros

LA Admimstagen o Compate SF Sendars Forgstal [PATHFOREST) BA ps
rE§pargable da |a preparacids y pregantacidn {A2snabla da estos aetacod drancieros de
atuerao con Mormas nternaciavaies de Mfarmacion Fimgnearg — MEF y da' cortngl
intérra gque considere Nnecasara za:a parmr 13 préparatizn de eslados Lngncieros Ibres
CE prrores maternass. debida a fraude a arer

EN 3 pregaracigr Se 0% gsiados Snanceras adiunles 12 Adminsracién 85 responsagle
d& g evalear | capacidad cp 1z Compaft’'a 1ore continuar como NEQOSIo &N margha,
evelando SegLun Comespondy (0% aNues relacionddas con empresa e marchz y
Witizerds el prropo cortable g4 empresa en macha al menos gue fa Administracion
lenga la ptanc:on Je wquidar ‘a Comrpatid o do <85ar sus operacianes. ¢ Hian Ao exiga
wira allaraalvy coal 503
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La Agministracion de le@ Compadia £l Serderc Forastal (PATHEGREST) 5.4, es
rasponsabie cm fa sepmneion 4 proceso de informacion fnanciara g 8 Compania

Responsabilidades del auditer an mlagidén con la auditorla de lox eslados
fMinancieros

Lus objelvos gde nuesira awddora son gblener gna segufiddd rarcnadle e gue Ios
=51ICE INaNCems an tu Conpnlg Belan libras de erores mMalehidles. deido a frautde o
Sk, y emitr un irfprme d2 auddorie gue inchuya nuestra dpron Beguroad raronabhe
88 Uit 3Ng geds o 3eguna&, perg no gerantza que unz audidoria reghzade de
tewiforrdad con 135 Moimas Interngronales de duditor:a sampre gelecte um arfor
matera. cuardd exste. LRI errares matgciakes pueden dsberse a frauge ¢ arrgr v a8
canside an malenales s Rdivdualmants & &0 LU conunto Podfan razonsblementa influr

er 135s Jdedisitres econdthicas que los Javdrios toman basdrdazs en los eslados
financieros

Como parta gda una auditaa de conformidad gon las Normas inlermacona de Aydioria,
aplcames noestto juicic profesonal y manignemos whd adttud ce escaphieismn
profesional durarme jodg Ip dL0tona, Tamben Comg parte de Nuestira audion i,

v ldentficarnds v valoramos los nesqos de amor material €n 105 estacgs hnzncieros,
demdo 3 fraude ¢ er'w. JiSEN&MDS y SpEamos prodtedimientss de audagria pora
MSpdEt a fichos FMESJ0S y oblanempd evidensid de auditoiia subcoenie v
adeoada pasa proaafclanar una base parg Auesira aormion Bl nesgo de ng detectar
L oerror materlal debids a un fraude ey mEs aievadd gue en gl caso de un eror
materig! cagda a ertor, va que el fraude pyede rmplicar ¢olusidn, falsdicacdm,
Lo siones debiperaded, mardeslatior s WENTOT AtariuRle aTbneas ¢ la yUInerazsian
ce control interae

= DotEremos comndgiments del contrael imerno relevante para la ayddona con el fim oe
cieefar procedim anics de auditoria que sean adecuados en fonmbn ce las
circungtancias y no can la finzlfifad de gepresar una op.mda sobre 13 ehidianca de
contred lernp de la Cempahia,

r  Evaloameys s las ponhcas covlabies aplcadas son aprafradas ¥ | F3Zsnate cad de
lag estimacicnes oN{ADES ¥ la Zomespordeals Nlormadior revelada por la
Adrstracdn de (g Compadia

+  Cofthnmes Sobre Lo a98cuado de la uhliZagig. por PdmE da 13 Adminstragion, del
wintipio conteble de sampresa en marcha v, determidamdd spbre |3 base de s
syidenca de auditaria obtemda, s axiste o ne una inceidumbre matenal relaclenada
gon hachos o fondiCionas Que pusden gerarar dudas significabvas sobre 13
capacidaz de ta Compania para conlinuar $ame empresd er margha & cotsleimos
gue sxisle una noedidumbra matatal, ga reguigre que HaMAaMEs |3 alercior en
nuesita irforme de Foditonia Bobre 1A correspondienie nfamatitn ~svalada an lns
a50dos financieros o, % 0.CRA% revealationes "0 sof ALECLA0AS QuE CXpreLEMOs
vng oznien modficada. Nooeiras conclutiones 2e basan &0 & evicedrca ca auddona
ob'mnida kasta ta fecha de nueasre informe ge aucidcria S ambargg. hechog o
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CRASIDPES T UrDE puscen SBr CALSA CE Que 'a Compatia deje JF 527 Ura enpresa
en marcha.

»  Evalupmos la presentacion glabel la esiructura v @l somanmds de los eslzdos
hivansieros, inslgida la rfarmacion revelads. v 5 o5 asiados financierss represenian
las rrargagoigrnes v heches subyacenies de un modo QuUE fDGran sU Cresentacidn
razcnab:e

COMUn.GOMmas a ios esponsables de la Admingtracon e la Comsafia en relazién con,
antrd §trag cueshores, el alognce v ! momenta de realizacdn de i3 auditor’a pranificadas
y |25 NELAZGOS 2ignificat ves e ‘B auditoria, asi et o cualguiar defrencia signifcativa
de coantrol sniarns e ienificgmos er el Tansourso dé ‘a2 audtoria

Tampen proQofConarss a log espensakes de 2 Admonietraodn de la Compadia una
geclarac-dr 2e que Remgs campids 0% cezLénrerins de atca apl cables en ralacdn
con 3 wnpependersd ¥y COMWRICESO OO0 ©F05 acerca 42 1wooasd las relac ones vy demas
cuestones de las que S puads e506ra raZanad e Nents qué paedan aedlar g nuesra
NdEpERJENTA ¥, ON Su CAST 1aS CAMESHONCANIES SRlvaguartas

E-wa loe asunlps gue han 519c oopelo ©8 COMursCEc.Gn ohn g5 ~esponzabies de i
Adminigtracidn de g Compatla, oelarminames 1os mas signfrcaleos en 1z avdicnra de
los estados Franceros S2l panodo aciual y Que BN, an CAREESUBRS, |36 Stuniles Claves
de la auditcta. Describimos &50% a3Unias &n nuestrs irforme de audiioria save que 3%
disposiciones irgales o raglamentaras prohiban revelar piblicameanie eclos asurias ooen
circunstancias exlremadamrente pass frecusntas dalerminemos que Un asunto no se
dEZeria SorMunicar Bn nuesitd informe Sermue cabe razonablementd esparar que as
congecuarcas adversas seperaran o3 bereficios de interés pab ico del rmems

Informe sobre Sires requartmientos lagales y reglamentarioy
Mueslra gpmign pgr Al agerc.c.o terminads ef 31 da diciernbre dael 2017, apbre sl

tumplim:entd de fas oxigac-oned tributarias coms agente de retensior v gaicepaon de &
Semders Facestal [FATHFOREST) 5.4 | se emite por separado.
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£1. SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) 5.A.

ESTADG BE SITUACION FINANCIERA
Al 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expresace eh dolares estadounidenses)

Fefgrancia

ACTIVO a Motes oy eyl
AEtvod curTlenlen

Efactie v aguvalortos gy afdcie F 1 56 1320

I TS S & WEIcY Ezong ble GO Ak

an Mauindos 7 18,774 A8 P00

SLTLE Por QOorar siras B0 3 7R

IFMPLOELEE P e e 11 1085 1.145
Talal actives corriants s 2F 22 BE kg
ALNVOE NO GO ane

Al b sldgoos B 9. 035,593 1. 980 878

Proprtdadas y e ) 2rB oYY 27R.532

SISty 0 1 7EQ 1,754
Totil 2acEvos NG SOrAs ntks 4 210 820 4. 1681.280
Totel Folivos 4 332 847 4213 759

Las noASs eaTheRivas aTeaT JON LEre IRgrarts e 105 esadcs finangieres.
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Sr. Pall Palacios TG Coriar Galdaran
Presidenta Contader Seneral
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EL SENDERD FORESTAL (FATHFOREST) 9.4,

ESTADC DE SITUACICON FINARCIERA

Al 31 DE DICIEMBRE DEL 2017

{Expresada er ¢olares esladounidenses)

PASIVOS

Pasivos commianlat
LA P e
Crwdendoa o pagas
ImplLeslos PO DREM

Total pasivas corminnios

Pazlvaa no contianlgd
Im e ato d-fendo

Total patdvae no carregntag
Touwl pasivos
PatFimonie

Cagital somal

Ragorg legy

Rapara Eeullftng
Faoyltados stuftuianhs

Tatal patrimonic
Total posivos ¥ patrlmnonie

Hepferenoia
A Notaa amny 016
Mg 1.596
t B4 2 2558
T 155 G55
2. 765 4 512
11 TFT.A0t F4R 197
TTE el 743 107
T GG 743 75
2 135 00 180G
& DEw 2989
BTS TOE Lo ]
2 37 98- £ Tl 364
AL51 ETS 3 400 056
&4 37 BLT 4 211 TER

Lai rotas explicativas anexae sor parte integra nta da-ies astad a5 inarsiercs.

Ny,

P U s

-

=r Pagl Pa'agias
Aragidemta

S Orrar Caidersy
Canradar Saness|
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EL SENDERC FORESTAL {FATHFOREST) 5.A.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
FOR EL ANO TERMINADD AL 31 DE ICIEMBRE DEL 2017
{Exprasado en dilines estacoumoEnseE}

Feferercia
a Henas zatr 2018
ingrasoe
GANGNCIE B0 w3l TAZCRE S BLIW0 DRbSgLs g 128 201 202 482
Rioey z 21,458 22.413
WHeresss L) 5.223
T84T 334.118
coans de Venta 14 {26.07E) ¥.Tag)
Subded brds a5 572 212.373
Gastos eparativos:
D pdmymist-acidr 14 (25,422 (4. BdRAY
Financiaraa {223 192}
Utilidad anies de impesio 3 la enta 179 621 28T 333
IMEU2SLD B L Al 14 {2820, (8. S
thalidad naa y resultado integral del afo 91 17 220 TAF
Feftrancia
a Nata 2T Z0E
LItiidad Bavica par Accedr 15 Q.80 1,54

Las notas axpligativas aneoas son pars niegrants de log estados financierns

S

-
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™
Sr. Fawi Paiacios "‘“hh-__..._._-—-é-r’_ﬁ_rﬁ?? Calderor
ATesicente Comadar Gereral
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EL SENDERQ FORESTAL [PATHFOREST) S.A.

ESTADG DE CAMBIDS £N EL PATRIMONIG

POR £L ARO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017

{Eapresada on oolares esladoundanscs)

Hokuwdtinbos scumulaokes

AL (S " P14 apacacedn

Laxial [ LITFN st Eisana Kl da Fagwsarcy

[ L) Lpuif L [T ] Brnlalion 134 BAF o Tl
Sadon Bl + o panw gl 2015 124 OK 1Ml MO 29 Y 122 Gy 1333 277
Fhroia o6 4 La yaiq Goma s dd Scomdisia
ol g oy el S5

e, Lo phc aC S G5 Tl L MO

LEs i 3kef i ¥ resedsacks sbograt gl of T IR? Fpyar
Exdi o 31 de covmied d MK [EEL T T 7 Bem B 11MT T IS0 T RS0
L ilesad £a y (i3 e O a0 EIETS LI K
Balters ¥ 31 e disemine det ZHS o by T 2505 675 706 11353 20 TR 3G

| s nitas ephoplivas 9exas Son parta nfcd fants de los Sstadod-financieras.
- o

<
B Nhﬁ«.n P.W ;_.ur.u. ﬁH.u

Sr Paul Palacios
Fresidente

N

TS Omar Calderon
Conlador Gewa)
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EL SENDERD FORESTAL {PATHFUREST) B.A.

ESTADO DE FILLJGCS DE EFECTIVD
POR EL AND TERMINADO AL 31 DE CICIEMBRE DEL 2017
[Expraazan en ddlares estadaundanses)

P
# Ny 2017 g

Flujo de elecliva de las acivdages g Spbfadion;
Ehcive recisiss LEL N L 2251t
B ebthys fagedn g Srowiadar e PR LY s (& CTEN
Faga o rmpuesizs (A A2 572
W gomym Pt LtIZ ESC BT B0 BEUWICEWEen i SodTET 4 F 117 S
Tt S wintVoern D Thy atuvidata s OF Ve LN
A oray de actedd RAOQESE 4 (21.814) 17 amal
Frudr pioas &8 427wos fnancares 27 4K 14 8a5
Fac|me ratn fraviso 206 a5 AC0VicEdEs O BwErdn S8k -3 )
Elw|a die wfaellva dée las actlveidades o Naanclambignts:
Crvicgndog papagss 00 aTeciva 8 B acEonsies [, {3571
Eeciva nytn g iedn an s aoipreden. 2h Tvenaomm nie A Ly
Hedlvo y sguivaldnies da alactive
WPl riAn GO A ESL Ty St Algrh ird BAG
Becing y SOuvElmas &b flacivg o i el &g 1330 o
Fasthen y egowpoidiel on elociva el leyd el st g L 1243

Las noias éxglhicalivas amedas s0n para nbagrants de loe etados financeins

P IH ey

I. )
r.i_,_.—'—'_'_—
S- Fau! Falacios ——5 Dmar Calderdn T

Presidare Cortakar General
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El SENDERO FORESTAL {PATHFOREST) 5.A.

ESTADQ DE FLUJOS DE EFECTIVO
FOR EL ARO TERMINADG AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 ¥ 2016
{Expresado en délares estadoprmdunigs)

Rafargnabt
4 “ariat 27 215
AR de aldclve de I sclivedagar S8 gpd cbcin-
Lakdas netg v ~4sulade ni=gral oel At I ST 220.787
TRNFACCONES Jom ro roprEsgnbe Sead ol oR
de algoirg:
‘i alor razpnatae del atlve beligles a 12620 1302 LR
Capracincicn ] L35 F1-1]
TR S diferidg e =B.204 Bl m4c
17925 [1n fua)
Carmc.o= 1 Bersod ¥ Saksa
Cuesas poc cohegr 1. 183 CR Fi
CLerias por pRgar (&3 Bld
ER Gl W PHELS wrtEr 390 A [N Aot Oacdd T8 Sl ol 4 BSE) [‘.'." Q'H:L

Las nolas exdloa) vas anexds oon gare mteg-ants o i estazas fingnoerae

s

__E? E\)i*::’ N e

—

—_—

£t. Pau: Palacios

Sr. Cmar Qalderds

Fraessents Santades Serargi
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1.9

1.2

El. SEMDERQ FORESTAL (PATHFOREST) 5.4

HUTAD DE LTS ESTADOS FINANC BROS
AL M DE GIEMBME DEL 2017
(Exgresadn ar dolares estadounigan sas)

INFORMACION GENERAL
Constitugidn y objets sorizl

El Berderg Forestdl {PATHFOREST) S A, g 505 attividaces 3 pamt de mazo 12 del
2008, desde sy nstnpion en ef Reqreles Mercantl Su adandad @<anomica princicsl 88
la siembra y cuilsve de teca para SuU posienigr oosechs v camergializacion Su domiclhio
AnnCpal e enouentTa en Guayakul, provingia del Guavas.

La Campadia astd registrada en gl Margads de Valores zome emisnr 48 asgiones segur
Pesglucidn Na. 2008-2-0%-000385, ¥ negocid sus atcieres en las Bolsas ce Valaras ge
Guayaguil ¥ Quitd, pat lo gual, la Bctividad de la Compafia s=ts regulada por 13 Ley de
Cotmpatiss, Lay g Mercadc de Valorae y dispopiciotes de la Junta ds Ragulaoiin et
Mercada de ‘alores {antes Conseje Nagipng! de Valeras) y &3 contrplage pe- I3
Superintendanciy de Compafilas, Yalates y S¢guros del Ecuador,

Les cull.vos coasisien €1 planas 02 leca pars 1o cua la Compadtia adqur terrends er
ia provinga del Guayas ers el amton Balzar, son wna sududcie (oial 2 175,75 hectaraas,
de 3% cudles sp enconitaban samiHadas 65 hectdreas. cuya sfembea se efectog &n las
ANCE 2007 y 2008 Er el anno 2002 efeclio & sipmbra e 8% hecléreas adidicnalas de
IECD

La mvers:on tobal fealizasa oor 195 adtronistas asdende a US5810 TEQ. 1a cual ha gida
ytigada pringipzimante sara la compra de lerfd, manes agrigol@, admnisiwavos v
cosElos gara g fieturd cdsecha de 1A madera, Se 2rovesta que &' Imicio de cora de 13
magera se afeciy® a pactir del adg 2027,

Situacion financlera dol Paig

La agoncmia ecuatarans buvg un Mejor desampeto durante & o 2017 con previsiones
gde crecimimnic mayores 4 135 proyectadas (1,.5% gel P18 tegoan Ip fuesie chcial del §anca
(-entral det Ecuadon, fomertads ¢n bueng pare PoT i3 mejora conttinua ge igg pleaos
referansales de pelroiet. & mepemenly de 13 exportaciones g ralz oe la Sma dei Tratads
g2 Lbore Comerc o con i@ Umén Esropea y @ el:mnagidn geevista fde ias sobrelasas
aranselsrps y log 2 purtgs de dsfmingciar del VA que qeneraron U0 maygs cinanidoo
ort la econemia. Ad_onmmente, #5ias situacones, Mas gy exvajedids Gubernamantales
g8 reordenamente de 35 finanzas pablicas, [a prigrizacidr da lay inversones egtatales, 4
fameni ca la mvarsidn exiranerd, 13 amis on de boros del edtado v abtencion de
hnangiamienta @ travds de grgansmos intemacicndlas v args gobigmnes. han infloao
postivamente en ta saduggidn dael riesgo cals v la mesa da las condiciones econdrmitas
4U2 g€ presenianrcn en 5708 anienbres,

L& Admimisiragidn de la Compatlg carsdera gue 185 Suaciores anles ndicadas, no han
orginade efectos semficatives en [as cpergcionas de [a Compadip
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2.2

EL SENDERD FORESTAL (PATHFOREST) 5.0,

NOTAS QDE LOS EATADDS HNANCIERDS
AL i DE TNCIEMBRE QEL 2017
rExpienaga wn rars eetadopn.ggnEes;

AproBAtldn da log eslades financieros

Lt 55300 Srahtieros por &) sho termirgon @ 37 S dicemzra gl TOTT han wida
emitidod Con 13 autorigagion de 28 de febrare dei 2048 d4 ia Gerenca Genmeal y
postetatmente serdn puestss a tonsideracish ge 3 Junta Genera de Aceonistas para sU
apropacidn dafiactivg

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTAEBLES

A continuacidn e describer, 13+ prrs.oales politzas cortardes ageptadas e 'a preparge$n
de eslos gslacos faarcemns. Tal Como 0 requiees |3 Narma Intemacionai g [~fommacicn
Financra, eslas poklicas nasy skIg drsefiodas an fungdn a3 2 NIF vigemte al 31 ce
doemiixe Og UMY v apeccadas g marerd cnforme &n tacos (35 EBrcic os presentados &1
&5:08 estages fnanmeros,

Dases de preparaciGn

Los prazeniss estadss fnancieres o 1a Compailis al 17 oe Saambre gen 2057 y 2098
stan pEadarados de acusrdg cof (&6 NpNMaE Intarrace nads G2 IRiormacdrn Finandsra
{WNF), emitdas cor el Consejo 98 Wormas Intérraconakes do Co-fabiidag ASE) as
que Han sido sdopiacas en Ecuadss, y representar ia adopoior nlegral. explicna ¢ 4.0
reservas de gs referidas nomaas nlerracenales aplicadss de Marcrd crifemne an 'cs
E|ETCITICE U8 Sa presantan.

Los estadss inangieros de la Cormpadia kan sida preparadts 98 acusrdo con ol pringipig
del 25t histirico. O proparEcidn de los estases fingncierces de acuerds con MIF
requig’® el wge de ciortos eslimadss cortables zribpss Tembién cogquers que |3
Administrec'dr apprza au uigig ¢n el preacess e aphkcacion J9€ a% pMibcas contables J9 la
Compania. En la kola 4 32 ravelan las d'eas gue img icBr o1 mayor grads de juisia @
complejidad, 7 1as dreds Sonda 08 3upuestss ¥ estmacicres s90 significalivas pard las
asladas Ynanciargs Domdae a @ subjervicad inherarie 9% 23te oroseso cortable. los
rasatades reares puedan diferns ¢ (s Manids esumadgs soria Agmimnstrosian.

Mupvald normmas, enmisndas ¢ intacpretacionas amitidas ntarnacianalmente

& la fechia de amsidn de aslos 2519505 Htancents se han pubhcade enm-endas, mepcras
£ mearprracnes § 35 ronmas sdstenies gque no han ERYAdS en vigencia y gue |a
Comrpaftia no ha azoplads cor anbinpacidn. El [(ASE COns:Cerd COmg NEecesarnss y

urgerles, |o% siquibntas proyecids aprobades, ge agicacién ODEgAlCAia a parkr dé Lis
farhgs indicadas a sonlnJacion:

(Yease nagira siguisnte)
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El. SEMDERO FORESTAL {PATHFOREST) 5 4.

HOTAS DE LOS ESTARDE FINANCIERDS
Ak 1 DE DICIEMEBRE DEL 1017
(Exprasada en dilares BstR00uNAENSEs )
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La Adminisﬁcién_cnnsidnra que |3 gdopoion 48 128 nwvas ngammAs, snmendas 8 las
MHF & wterprelaciones snies 4eIChtas, ng gener@ren un meacs significative en oS
eiagos f nancieras da ia Carnpadla en el eiercicio de au aplicagén mizial

&) rgvisar qa MIIF 9 ¥ 15 18 Admaristracién informa que conclinda U andlisis respacto a la
adopcidn de eetas Namas, nd existen impactes sigrificauvas en |la aplicac én Je las
mistas, en base g o giguients:

- MUF 15, Lac plavlac ores de lo Compafia e encugnitan ¢n ¢lapa de crecimians.
En el afig de adoscicn de esta fmorma, e raees continuarar. regeesentanas at
prinsigal ingreso hasta la fecha de cone, mends esta SU Urca oifigacedn de
desempefio; & presis 42 la fransaccidn no condene compobaAmes vanables o los
praviamente pectados; Ios costos ncurndos para obterer v cumple con los
contraios de cléentes son regisirados &n # jasio fel peoodo debidp 8 qua son
reghzados al momento de ja venia, por 19 lgntg. no se espesan efecics en fa
aplcacdn da a&ta Aprme
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2.5

2.5.1

EL SENDERDC FORESTAL (FATHFOREST 5. A,

NOTAS DE LS ESTADGS FINANCIERDS
AL 3t DE DICIEMBRE DER 217
TEXDITARCD 21 GOArAS CELAOSL MRS

. MIIF 8. Fu princigat Instrumente financiers son las nvetgiones 4 valol [AZenatre con
garnbiocs an resyltades. 132 coales se mantendran &n asla clasflcacon. De acuerds
& acle andlisie, no difiere de |0 preseriads en (35 asidcios Tnangieros de |a
Compafia a8 31 dg dimembre del 2017

Koneda funcionsl vy de prasentacion

La% partidas 2n 08 estacos finangienos de la Compa'a se axardsar en |la moneda el
ambgnte Bcgndmcg Qrinaro Sonde opera 13 ankdad (moneda funcionali. Los estades
hnanciercs 32 axgrazzr Bn ddlares estadaanndensas, gue g5 ln monzca funconai ¥ la
ronedd de présactacion de la Carmgania

Efoctivo y equivalentes de efeclivo

£i plectiva v equwvaiesies te eleciwd comoionden & electvo SEpCI3e Tepdsitos ala
¥5la &N banios. Los mensiorados valgres son Je ikve dsponbilidad.

Acthvos y pagivos finantieros

Clasificac!dn

La Compafia sasifiza sus aclives financiercs &n 1ag $iuienies calegorias “asiivas
fingncieros & valor razenable con cambics &n msulladas’. “présizm™os ¢ cunnilas por
cobrar’, “adivos financiercs manienFes haste 5. vencimeenio” ¥ aciwds Erancierds
diEponibles para la wenta’. Loz paawvos fnangieros se slasificer en las siguisnes
categorias: “pasias finansi#ncs & valg! razonable 5 wvavés ¢e ganangias y pérdioas w
“ohroe paeiiot Srarcherts’ La tiasficoritm dopemds de) profosD part ¢ Subl S
adquiriergn 1as gotivos § SUNLRAtANDR s pasivos financissns. La Adm.nistracicn desmuana
Ia clagifcagén Je sus actives ¥y casves financierss g la fecks de su “aconocimiente
inicial,

A&! 31 de Qicamore gel 2017 v I51€, @ Compatia mantuve aclives fimanoeras &0 la
categaria de “valor razorad’e con fambous en resuitados™. y raniuve pasvas Tnancieros
en ia calegira de "oros pasangd Tnancerss’. Bas gcarsotaristicos Je 0% relendos
slrume 1o krane ¢rgs 3¢ exp-can 3 cortineasidn.

(3] Aclvea fingnaeccd 3 VaDr I220na008 234 CAMas an fesuliates

Un aciwp ‘mencigr® 25 maniemdo pata negodar si han s4o SCqumdos con &l
prontsds o gu venta a cono parn  Es cfagficedo a valdr razonable S este es
designada come tal an & retdonocimients mical Los a6 nanderps son
desgnradas a valor razenakie 3i [a Cornpafiia adwimitea e nversiores y loma
decrkones de compNa y vents oot base a sua valores razondlres de acusrdn con i3
adminrslracidn de riesgo. Al racaqacitierts incel ‘os coMos atribubles a estas
transadslones se reCOoNOCEN OO Carge a la inversion 3 medids Qe S8 incLmen oon
cortraparida en rosultadat del afo
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EL SENDERQ FORESTAL (PATHFOREST) 5.A.

HOTAS DE LOB ESTADOS FINAMCIERDS
AL 31 DE DICIEMEBRE DEL 2047
TEXOrM3ECD on S0 e petadaunidenees)

i) Ciras oaswos finare aros

Representanas en o esigds de stuacidn financiara por las Cuentas por pagar
provesdores y abciomstas, y otras cuenies po! Pagar. Se ncluyen en @ pasivo
cariente. exceplo por los dé vendimmimento mayor 4 17 rmases cortados a par ge 1a
techa fel eatads de sduacan fingncherg

£.5.2 Reconocimiénto y madicion iniclal y posterior
Reconocimiento

La Compafia recendts v active o pasive irancers sn ¢! aslado de sduacdn finanaem
a la fazha oe la NECOGAGIAT y s¢ fetontcen cuando 56 Ghmprorpelen 3 Comprar o vender
! aclivD o pagar &l paswg

Medician inigial

Lod activos y pasives financieros son medidos kiciaimente 3 5¢ valer razonable mag
cualauer costo Ainbutde a la transaccidn, que de ger signdicativo. 85 reLanrotads como
Farme 28 asine © pasvo, slampre gue el acive ¢ £3sivo hrancers ng sea desigrada
tora d& ‘vaior raZongbio Ton cambias &0 resufadoy’ v pste es signdicativa. Con
posiencndad al secanazimients inicial |8 Compania valatiza loa mlsmos como se describa
8 coMindacion:

Medicidn pogteriar

fa) Actwes Snencierngs g va'or razanad’™ 200 ZarEcs en resuitados;

Soreapondens a jverscres €n tiwos de rants fja Sos coales se meden
pogtenormence Al valdr ragonate v e rendimijentos sor recoracidos & =l
résuitads del ejercicio gue intlLya ingresas pot divitendas o Inlereses davengados.

thl  Qros pasives ingngaios

Posidar a3 SO pecarasmuete (cial s8 rgden al easie: amarbzato zplicando =)

meétodd 2o rtedds a'ective. ba Compafle |5 siguienies cuentas dentro de osta
calegoria:

(1 Cuentas por pager Correspondmn 3@ oblgsconss por $A=AG0Gs recithios de
largeros y dividendss por cagar Se recondcen 2 gy valr noming Que es
equrralente 3 sy 20810 amorl:Zado ya gque S0n prgadamds en plafos merores
a %0 cias
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El. SENDERD FORESTAL (PATHFOREST) 5.4

MNOTAS DE LOS ESTADDS FINANGIERDS
AL 31 DE GIGIEMBRE DEL #hi1Y
[F_i:rim_ﬂu e ddlares eokaco. ndenses)

2,53 Deteriorg de acfivos financisros

2.5.4

2.5

2.7

La Compafha 2siabloce una provision pa‘a perdizas age Jeténicro de cuentas por cobrar
corneroaled cuandds fwate evidencd tiybhee de gog '3 Lomiafia no serq cEPBEZ Ao
cobrar t0doE [25 mpgtes que s i@ agéudar de scuerdgs Gon Qs tBmminos orgingies de
las rramias La ewslaroz de g doutiades fnancieras § gnif ¢ativas oor parte del deydor la
probabiida g2 que e geudcr erire &t quesa o resrganzatds firgroera ¢ ia (&3 9
mera @M oz pajeos 2& coosigeran ndicadsrgs gde fue & cuenia a ¢obrar 56 Ra
daferiprado. El deter oro para U sardefas 8 estabipse por o mpots ge g gErdidda
que té valorg coTo la diferensig entre el impars an Libegs del eclivo v al valor agstual de
o5 flujos de efective fuluros estimados descontado a la tasa de interds sefectiva ariqinal
et aztien limanciere

3, &0 w0 PERADOT posiends, sl menlo d2 i3 pardsda pof deleroro damanuye y. dicha
drsrmunucian €2 relaciona chjelivamente a u1 evanlo que Raya ooLureld despuss de gue
8 reconocid diche deteriorp. S0 ecthpce &n gl psladc de resutados nlegrales (@
reve!sinn de 13 percida previamente rasonocida.

Al 31 de ciwemnbre del 2007 v 2018, iz Compadia ha datermingds que  no edislen
porcioas Do deidrdne de jos ASIWOS Trarciergd respactyvamests sus deban sar
reconosdas

Hajr de activas y pasivos financigros

Un activa frantigcs se gliming edancd bxpi-ar s derechds @ mobe log fuios do efechive
ael actpe 0 &1 13 Sorpadia fransfiere el active a on teroarg Sin retanas sustarciatmema log
nesgos ¥ Sooelards gl s1leg. WD ZasD 85 seminada CuEndo las onlgadores de la
Coewnpariia especificaZas an ol 200Mrdlo 5 Kan Fouoads

impuestos y retencionss

Corraspd®den prncpalmeants a retercenes del mpueste 8 12 renta gue Seran
FECUpEradas en LN Canade et @ 12 moscs v orédita mbutang Jel imowegis Al walse
agregado efeciuadas por fefoenes Cuanao fa Adminsiracidn aalma que 2ichoy saldas Ao
Poddn Bar reco persdes e cargan a los reay1ades cel afis.

Acthvas bisldgicoa

Los activas Bolggicos (planwcianes de tega) tisnen un ctla eatabbecdn de 20 4455 para
f2 preefd rOESEN ¥ a parte de oiia 12 2ios. 9e miden a0 A rEcandsimuentd inicidi y en
cada fetha ge reporte a sy vaor razonabe menos o5 codlol wslimadgos an el pontc Jde
venta go 1orme jeparads de ‘os FerEnos. 85405 UHMos o peSENIan en propiecadas

La medizidrm de 1pg aclwss biobgicos &l valer razénable 5o basa e mbdede da flajo de
caa dedrentada Bl cual es getarminadd por |a Administracidn de i3 Sempafiia. La
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2.B

EL SENDERO FORESTAL (PATHFCGREET) 5.A.

NOTAS BE LOS ESTADDS FINANCIERQSE
AL 3 BE DICIEMBREE DEL 017
tExpresady en odlares estadalmdeses)

oenpactaiers dal URleT prasecte da b i fhns FSEETROCE T Tuym 0% Yuhs ga efectivD
o Qpreracioled canlinuas sobre planes de corte final de teca, considerands vaniabies
i2les comie craTImentd, predos de tBCa tasas d8 descuants, coMos de sembra v
mantenroigeio. velumanes. cosecha, Coalds &0 el punia de venta, anlié oroa; (&8 cugldd
54N faviapdag peliddicaments pafd asegurar suU vigEnca y representatividzd por medio de
parcelas de ceefrmento. El maygr & méror valar résutante se ragistta &n résullados osl
PO

Lo diferencia 4Nre @ vA'lor en Dros de od mctives Dcldgicos v su valgr razonab.e 23
recondrda en FOB resultades integraes del ajerdicio, hajo el fongepld "Ganancia en £l
va'or razonazle de ackivos biaidgqicos”.

La Cempadia noluye en ai valg™ ep Lbras de estos aclivos los coslos rcumaos an al
transgursg cel ade an fedizacian. mantenmmenta. Mang o agrleola ¥ administracidn de
a8 plarlaciones De teca. Al siesre det 340, la Compania ajusia el vaid? en iorns da mstos
arlvas a 3u vaiOF razanable

Propiedades y pquipos

=38 prociadadges. estan registrados al costa histdrdd, mencs depracaciones acumuladas
¥ pérditas paor déteriarm. en caso de produgirss. El costo ingivye |08 dezembelsds
drectamente alritmubles a ka agquisicidn o conswucclds del aclive Los desemboisds
postorigres g [3 compra ¢ adguisicidn sbla spn capitalizanos cuando &5 grabable que
bensfitios acordrmicds fuiuros asociados a iz inverson fluyan hacia la Compania y 02
ccslos supdent 58 mMedidos rezgnatdemente. Los oiros desemdelsos  posteriaras
cofraspondan & mMpargcignes o manfendmignto ¥ SoR fegiswados #a los regufados
integraiesy quarkio 500 iNCungos.,

Loy lerrenos Mg 58 depwoian. La depreciaends de las propiedades, g5 calcuiada
Ynegireme Taseda en 3 widd Wb estmada de las prog-edadas ¥ SqUicSs. o de
corpaientes sgrmcaives idenlficables gque pofean wdas iles dilererceadas, y fo
corsderg valpres rasidlales debida a que ia administrac:on de la Compafia eshma ouo
& va'r de reslizagdn de sus propiedades gl lemming da sy wda Otil @s irglevante. Las
esbmaciores de vidas ciilas ¢ valores rasiduales de (05 activos fjos 500 raviEadas. v
estadas i es necesan: § cada fecna do cema de 108 estades Anancierys

Lag wrdas Sie s EshMadas S probiedadet 5o i Yiguieries

Tipe g BI04 Mumerd de aflal
Tagycnpt:al yoquaIpo s L=
ratalamsrg b ~d

Les pardgdas ¥ ganangas por B verla de proxedades, e caleulan comparandg 08
rgrassd obtectdas San A wgigl G0 MBeas ¢ e S Tuyen an wl adiado O eaciadts
Il - w-1 R
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2.1

EL SENDERD FORESTAL (PATHFOREST) .4,

NOTAS DE LOS ESTARDS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMEBRE DEL 2047
(Expresato en dalarcs esis4ounic BMses!

Cuande el valor en libros de wn acliva de pramedades excede 4 5U MONe fecuparzbla,
gste o3 regucrdo irmed:atameme kasia 51 ve W recuperabie.

LOS shitefases y o1nos rosios de endeuda-nento se copitalizan Siemore y suanda esten
relacicnados con la sonstrucsidn de aoiivos calficablas. Un active califlicéble &5 agusl que
FECUMEME g8 un tiempp poengado pasa gque esta lisio para 3k Use. Cefodo cue (3
fdminigirgcion ha definids coemo mayor @ e a0o. A 3t de giciembro dat 2017 w 2056
todaz 'os provectns de @ Comzafla ee han hquidade en plazos infencres a un afg, por ko
que 13 52 har activads es3ics de endeudamients.

inversionas ¢n acsinhes

Cormspongde 3 la sanicipacon cel 1% da la compan’s Ecowood T.A § &8 MJBSsra a su
casto de pdouigizisn,

Oelerioro da activos no financieros (propisdades y squipa@s. o invemionss on
aCCionss]

Los actrvos sujeton a dapraciacidn se samelen 3 ffuebas ©F OEIEMNLI0 CLACrCD S&
producan svanss o circusianciay que ndicar que podria =g TeCLpRrarse s valsr on
libros. Las pardiday Sor d@Wnore corresponden al manie ¢n el aue gl vakgr en LiSrog Jdal
2chvo mxtede 3 gy valor rRCuUperatie. 1 valer "ecyperable ¢a 108 aclvos comaspongds al
rAayel entro ¢l monlg fegls Jud 38 Shtondra ce su varta ¢ gL valsr &r usD

FPara sfectos o la cvaluacdn por delenore. o activas s& agrupan @ 05 mvelas mis
PETUENDS BT DS Huib farndten uss 9o cfectve cenibcaties (vnidades gordraderas dg
efecivc). Er &l casa gque e morls Je! valer hbrog gel aslve excesa 33U mond
necuMaraty e, la Compatis “ogisira una pérdida por dateriore en 05 resultadas el ¢entitin
Lot saldzos o librgs de astivoe no tnanceras gque han ade Siyelo ge castgos por
deterioro 48 revisar a cad: fecha de cere oa |98 estados finzncerps para venhcar
pPobiblEs reversiones del detenanes.

La Compatia evaua gnualments ia exislerc:a de noicaderes de delensrs sabra sus
actives na finpneieros. Al 371 B diciembre del 2217 y 2016 no 32 han reconacice pérddas
por deleroro de actvos md Manocergs, debicn 3 guoe i@ Admemestraciin ha delemimade
que rp exiaten indicaderes G daterigro

Impuesta a |4 rapta corriente y diferido

£l gaste por impuesta a la fema ded B0 comprangs £l impuasle & i rania gorients ¥ el
ofietido. B wmpustto sg rBC0NOCE N 81 251300 de fesuItados legrales. exXceptn CUandg
se trata de parhdas qua =& reccnaten direclamente &n e gatrmmon:a. En este caso et
mpuasta tembhén 52 recoroost #n otros résultados integrales o direpiamente &noet
patrmonio

{15}
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EL BENMPERO FORESTAL (PATHFORESTES.A.

MOTAS DE LOS EETADOS FINANCIERDS
Ad 31 DE DICIEMBRE DREL 217
‘Exoreseds en diiaras getadasnidences)

]

IMRYESa & la fBnta corrarkg; La provisién pera (mpJesio B la renta s calcula
mediante |a tasa de imprests Yplicable a 126 wlil@ades gravables y e carga a lus
resuiados ol afkd an que sa Cevenga con base en al mpussio por pagar axgibile

[rpuesrs 8 la verid diferido; El Impuesto a la -enta difeside sa provisiona en su
tohelidad, por o MBLds dpt DRAWO. 5001d 133 diferenclad emporarids que surgen
ertre iag bases INbularias de AChivos ¥ pRIVOS § SUS rasDechivon vaigres mositados
en ios estadas fnarceras preparados baj2 NIF. E fmpueste 8 la renta difernda 52
deieTm fa usardo tasas rhetanas qus had sdo sramylgadas a a fecha del astado
de &luacidn frnanciary v que 58 ¢Spera @can aplicabies cuando el impuesto & 12
renta diadds aotive 5o mealipe @ 8l mroussls 3 3 renta DRSNS Sh B uR

LGE acTwds por FmDuadits Oifendas comprendan las cantidades da imoeestos sobra
las ganansids g recuperar en periodos futurdy, rélacianadas con:

o Ies diterencias lemporanas deduciiaeg,

(i) 1a compansat:dn 2¢ parfidas obienidas &n peviooas dniariores GUE Tdavig po
Rayar: 500 ¢hiett o8 deduoson hseal

(i) 13 compensacitn de creditos thbwanes no wliklzadses procedentds de periodes
griericres, sjempre ¥ cusndo N> 3m $elicite 3U devglucian ante el Seryeio de Renlas
Intarmas y sea probable |3 dspombiidad o& ga-ancss fisca'es fulorgs. para .
q.rﬂIiZacién

Lo% imauesios & 1 renta diferides aslivos 200 &8 reconocer ar . medda cue 45
probasie gae s orodugcan Pereficios tnbutanos tuturos SoNlta ipg i 22 puBban
LsAr 'as diferansas lemporakes

La% 3aldas do Mrpuesios a la renta diferidos agtivos v pagivos 5 compensan
cyando existy of damache legal exglbia a COMPBNsar IMpUestos activhd corfentas
GOl mpugstog Pasivis comientes y cuands los repuesios a3 ca renta diferdos
aclives y pasivas 5& fefanones 0on s misma awiardad lribatana

al 31 da doembre Jdel 20%7 2 Compafie registrd en 03 resyltados del ejercigio
USE28.204 (2016, USSEE 546 gr impussts diferids correspendiene al vaidr fazonabe
por la medisiin del activh Giolégics en su 2tapa de venslormation

La Compafia mantizne perdidas tnbuiarias de afos anloneras soore las cunlae oo e
faconnce A impuesta diferido acped. debids a Que no exitle sepurdagd raZonabie gue i3
CPRTaSiEn Qoowne ubhc@des v 28 produZean baretncs Inbuiaos en log promimos 5 afios,
Ui vaX FALAnIC 03 a5l pArdas.

Frovizidnea corrientan

Las provisitones se reconacers cuande: (I} la Compatia bene ura coligaoon DIEsenty, ya
S8 begs! 9 mplicta como resutbod da evenlos fasados (6 ¢a probebie vays 2 ser

[2C)
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EL SENDERQ FORESTAL (PATHFOREST) S5.A.

NOTAE DE LOB ES1ADCE FINANGIEROS
AL 3 DE DICIEMBRE DEL 2317
[Expresadu an dilates estacoun denses)

RECESD S UR3 $afida Q¢ MICJTEDE para | uoar ia obhgasdn y I & menic se ha e3tEmass
gde formez fiable. Las mofias fecetondes COMO oeovisiSn son la mejsr sstmacicn de i3
admigustracign, a la feche ge omire de [os sstades finangierss, de wof desemiolsos
HCREErGS para ligusdar la abligacice

Distribucidn de dividgntios

La distrebucidn de dividendog a [os acocnistas S fa Camnandig se J2duce Jal patrirnare
£1 sl pergdg =n el que 05 dvidendos har sida acrghades opr 105 acconis@as de (g
Compadis

Reconocimintita de ingresos
Se recgrocen g A sguents forma

db Shnanpd en o yai TAIGnaRE e achvdd hipiggicgg - Se ragiatia anudinenie &0
rasa a la valpramer de las plgntaciones de teca Al carg 48 caga zercdo. 94
regisita coms ngrasas  al vaist ragulacle del crecimierto natural de 1aa
plartaciones, expiesada en &l valor razonalie mengd 08 0SS estimadas an &
pLnD e vertn

iy lngresos por1ales - 3e gndingn per la venta de srboles |OVErRBS que B0 sustraidos
¥3 S88 [or sy mal Crecimenie ¢ para lograr una distribucién unifgrme sentre de fa
plantacion L3 aclivicad de raieo a5 baaca dentrg ge las aclividades glviculturales
ce la pantacian 2ara lagrar 4! mejor crecmiento de Ios arboles que sa mantandrde
naga g ogome final Eslos ingresas son ressaccidos coardd i@ Compadia ha
vatisferids i contpracor 19s rHesoes § o «erias oo s 2an(nanes | canuades fo g
propiecdad de los aooles; & impene de lof ingreses v las S0stos ncuTidos en
relaticn con la transacqsrn peadss ser medidos can fiagilizad, ¥ 18 Sorpai’a eecibe
05 rxreficics @20ndMm-oas asaciadas can fa trarsagsidr.

() Ingresos por intergges - 3on regisrados sobM uad tase de HEMEa con reférencia
Al capital pend.enie v 4 |3 1353 oo mlaras afecined aplcable, 3 cual g5 la 1838 que
iguata los fluss de glecive fulures estmacos & lo large e [ wida esperace Jel
sty merto fingncierd . cuanda 383 adesuada £n an pepedo mas corp, con al
irrparie nels er Lo on 2l reoartas masto i Sial

Costos y (Gasios

Lot cosias y gastss se registran af coslo, ncluyen gastos admmistratives y coelds de mieo
prAGEaments por SEeeSn Conte ¥ MOWRAGD de Arta'es al cantrs de acopil. E3os 32
MCONDCen @ medida e Gue S8 incTe indepandisitiaments de ta facha an gus 3¢ realza
el pEg0, de acusrds a oa linsarmenios 44 1a base conlabie g2 acumilBCiSn (Cavenpe) én i
HIC 1 “Pragantzadn S E5tacdas Fmancieros”
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EL SENDERD FORESTAL |[PATHFDREAT) 5.4

MOTAS OE LOS ESTADDE FINANCIEROS
AL 31 DE CHOIEMBRE DEL 2017

{Expresato gn délaras mtladgumienias)

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIERDS
Factores de rimago flnangiers

En =f curso normal oa sus negoches y actividades ge financiamientn, 1a Compalhia estd
sxpusata a distintes rigsgos de naturaleze Fnancera que pueden alactar de manara mAas

o menos significetiva el valar economice da sus flups v acdwos y, &6 CONEACUSACIE, EUS
resultidoy.

La Compad-a =558 expuesia & riesgos financierss provenisnies OF camios ¢n los progios
da la teca. La Compalfila ne espera qua lo® precios de la teca vayan 8 caar de forma
agn.ficativa en el futuro predecibla ¥, por tante, na ha realizada contratas d8 denyados u
airas para gestionar gl rimsgo de caldz de los precos de la teca. o4 Comparta réviss, d&
forma regular, & estada d2 193 precios de teca. al recansiderar la necaslded de peshin
activa del riasga financier)

La Compatia dispase de ura organizacion administraca pars al Presigenta gua parcmits
itentficar dichos resgos, determinar Su magnivd, gropsrer medidas de mitgacion,
mpcytar Siehas medidas y conlrelar su afectividad.

A contnoacidn se presenta |3 defimciér de tos rigsgos mAs imporented gQue esian
expuestos los aciv'es y pasivos financeres y la desceigoion de [as medilaz milgantas
adopladas per [a Admimstracian da la Compalfila.

fa} Riesgo OB figwder

La Admrustritibo heéne l respoasabihdad final por bp gostidn de ligwdez. La
Adomencstraodn de la Companiad ha egtatleckdo un mards 4& trabajc aproprado para la
Gashdn da iRusder Ja ransra qua se pueds mang:ar loe reguerrmienics de fiujo a
et mediane y laro prazo

Fara efecies de aptacamienio o8l resgo oe bgquide: s Compafiia cuenta con wn
presupuesto o8 Suo Ga &0 e cual S8 TawSE Mensudmenie, ¥y empanga as
Mvarsionas &n aclivos financarcs 2o tal foma que el fya pravemente de dstas
gurmpia ¢on 10s fequenmianios de pag2. E! ponafolis de nversiones o i Compana
estd conforrade por nsirumantss con caadarisucas de purgdecas emed:giz en gl
eventa Je aei necestarse

Adminixtracion del desgo de capltal
Los abyelivos de la Sompadia 8l admimistrer el capilal son gf sabwaguatdar e capacedand
Jdea 3 rerma da gantinuar come empess en marcha con el proposto de genarar elomos

A 3us 3coorigtas, beneficics a otfos grupos e iNees y manienar uia eslneciura da
capilal dptima pare resucir el oz del capital.

22}
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EL SENDERC FORESTAL {FATHFOREST] 2. A.

HATAS DE LO3 E3TADOS FINANCIERCS
AL M OF DESIEMARE DEL 2017

{Exgi 5350 h ed-aTes e T0uNNenses,

Ea A ruslracidn de la Camga®ia revsg ics regueririentos gresupuestarios e manara
mentJdh. &N base ala srogramason angal Es impartante Sestacar que la Compafia no
e pasives hranoerod signficalvos § LaESCo prave inaurnr en ellog,

ESTIMACIONES ¥ CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La greparacisn de estados finarcaros ragquiere que (3 Sompadia reglice estimacianes v
ubiice sLpusdios Que A'2Ctdn od mantod ncld cos an estad eslacas hoanoorog y sLs
notas relacianasas Les eatimacionas redizadas v sLpueesice uklizados por la Compadla
& encuantran basadas enia exporionsia histdrca, cambics en la indusiria & informadion
sumimstrada por fuzrtes exiernas 3. icadas. Sm embargo, ios resullados finales podrian
difarir e fas gstimacianes bajo cefas candic: onas

Lag astimacionas y paliticas contables sgrificativas san definidas como agquelas jue son
impartanizs para reflejar corectamante la siluBndn financlara v o= resutados de fa
Compartia ywo |as que raquicren Lo alko grado de juicie por pare de i3 Admimstracadn

(ar  Vida 2l de lag propiezades

Los cambios er CircLnalancias tales come avances Iecnolilgicns, Lambos en el
sl planficada, padrien hecer que la vida bk fugra cilererie de |85 esbMBDCRES
rogizadas. Las atfimationss 5é RHatan Wnsipamenie =0 las Hroveccaned ¢ usd
{.ilure de dps agtvps. La deterrmunazion de las widas Obles se oveloa al ¢ eme de
cada afc. Yer Nota 2B

B]  Valct *azrgnebis cel agiva biplag.ca

La Admimniei-acian corsoera Jue b3 redata 28 15 slantacanes de lera la L a: es
-ealizada por experlos MEMLS 85 ConsEradird ¥ 38 encuBnild agfopmadaments
fupgameriaga. £% (ucial para 12 medindn oe lng ingreses Riuros conswfarar gl
noremeante en volurmen de maderg v s precos esperagdos an g ulymg La
delarminacién deéi w3 or rgZoraie ¥ 05 dalos wilizados se evalian at ciere de cacae
afto YerNpMazZ Ty MNotag

Al 3" de dicsernbre del MOtF. el valor razonable o fos  activos ciglhgicos
corraspondd g Nnal 3 Jenlio Je 13 jerarduia Je Jaler caronable estakblecida por la
NIF 3

INSTRUMENTOS FINANCIERDS POR CATEGORIA

Calagorias dé inslrumentos financierss

A contingacgn 3e prasontan (03 valores &1 (Bras de cads categoria de inskumentos
Lranserns 9! cerTe da Cadd &,;0raisd

Wdase paging siguente;
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FL EENDERD FORESTAL {FATHFOREST) 3.A.

NOTAS DE LO3 ESTADOS FINANCIERDS
AL 210 DICIEMBRE DEL 2017
{Exprasacn &n délazes actadoundensas]

2057 20°&

Activos financigres medidos 3l cokto
Efoctive v 2auwaler1es do afsctivo 1582 1389
L ey 1.280

Acivos financieros medidos a valor mronable con
cambles en resullados

Pagurds vy oblgacionsa 18 774 48 200

Tatal sctives linrancinros 20,958 47 580

Fair/as linanciecos medidos al copte amorizade

Provesdoras v Glras Suehias por pagar 2 G0 1B

Eptal pasivos Snancikion JEME 3 R5d
 — — - ——

Yalor razgnable de instrementos fMnancisrms

Fara fings da ootarrumar gl veior rezonable de un @ciwa @ paswd hnancerc puede
apltasss algunas de ias siguicnles jararguisy de megcion;

. Frecios de cotizacqion [nd guslades) an mercados acivos para actved 4 pasives
&Entoos (R yal 17

" Infarmacion distinta a precios de sotizagion inclugos an o nivel 1 gua se pueda
!:f:u‘!firmar Fars o advg o pasivo. y3 Qua se3 Jditrectaments (precips), o
indirettamente (que o darven de precias) (nivel 21,

» In'ernacion sobre & aclvo 0 pasat gue no e basa en deta que S8 oueda
conrfieenar en el mercado prformacidn ng ghservable) [nve: 3).

Al 31 de ciciembre del 2017 y 201&, los activos financieros medidss & valor razorable con
famb:os &n resullages. ¥ e valsran en bdea 4 nivel 1. ya gue tenen un pracio da
eaterEcitn en al mercaco.

El valar en Lboos de cuemas por pagar y & efecivg se zprovima & v2'0° razonable debido
a3 NEWrAlEza de corlo plars ge eslos INStuman1os

EFECTIVOD Y EQUIVALENTES DE EFECTIVS

{ o posician.

(Wéase pAqina siguienta)
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EL SENDERO FORESTAL {PATHFOREST) 5.4,

HOTAS DE LOS ESTADOS FINANGIERDS
AL M OB DICIEMERE DEL 201t
({Exprezade an Giiaras estadoudensan)

2017 2016
Caja a2 a4
Bancos (1) 0552 1.330
R R ITT
— . . . .3

11 Inclypys depositos en leg Bansos del Paclhes § &4 ¢ Pisherona CA | Ios cuales son
da lbre disponibil:dad

INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON CAMEB|DS EN RESULTADOS

Campasicicn:
TESD5 AUl Pazas
2& IErdiss mera AprsEmacGos
Bar tga de jnfiisdo 2 an LRITE
07 20E (k) o129 do; 26
L hpraie s Py drint a 3 rreiaa
Chegpcords ) 13-65 THI-B IS Q.45 Mo5T 12 093 1% 7
Fagars [ 7 B 5 i o T e
- TEvE

1 Comesponden @ jiuins de obligacionas ek la Compafis Oopae 5.4 por LREET S0
con veEngimients en agosto 0¥, Cemparacion al Rogsadn por Q583332 cor
vencimierta en poluhre del 2019 ¢ Tiendas Industriales Asociadas A por
UBST.200 (2016 UST11.400)

(2]  Comesponde 5 b compra df SEjands Trmades con 1o Compadia Home Facr’ S.A
poi LSSE 749 gon vencirmsento en mays de 2008 (7006 USS530 T80,
ACTIVOS BIOLOGICOS

Al de diciembre dal Z017 y 2076, corrasponge A plantacicnes de lecd CHn una
extarsidn de " 50 hectareas sembrasas ¢4 &l cantgn Balrar.

howermiento.

Sada Inlgial 3 380.678 A5E: 042

Coasis da Manianmisnig 21814 17454

Ganangia Per camba an valar razanat e 128 210" a0z L83
mﬂ-.ﬂ-ﬁl:l gwd A.48G. 878
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EL SEMDERQ FORESTAL (PATHFUREST) 8.4,

NOTAS DE LOS ESTADDS FINANTIERDS
AL 21 DE DICIEMBRE DEL 2017
[EVoresads en dolaras metadounkdensee)

Pararmeteos obiizades en i detppminaciin de' yaior Tazbnabld - Los pardmatrds
ulilizades para la determinacidn dal vakor razcnable incluyen principairmanis ai preck
astimado de vantd por metrs cibice de madera a3 15 fscha da cofle y al yolumen d&
madara pgt bEctdrea a cosgaghar. los pardamelos antericres son & resultads o
aslimasicnes que lg Admmistresien ba ealizade a partr de pracios fusldrcos &
Infemmacidn pechsa crovanente de 33 parcelas de crecimients, 0% cuales permipen
sglablecer moicatvos corfigbles cf wlgmenes. Cada zh0 eslos paramelros son
aciuplizados para oblaner ma nms astimacieonas €0 2l caeo da un SelEnoe an 1A a0
de g plartacdn, €515 podria condudr a una rovisior a 13 baja de las previsionos db
Crec Mignty. precos o Hgrésds.

Er eate sermds 28 hace refarensd al hetho de Qi un mecado efoidfle para estanlager
el precis do madera o teca a e edad da corte. es Actesiba, aun cuanat no el accesble
un mrercado aficienie para fas pladaciones de madera de teca, \ode vez que cada
gantacion confitne candiciones particutares Es decis. a pat- de fg estimason apropigda
de vollrrenes 08 Madera a la &<3d d¢ Corte y ung eatimacidn fungamertada de precss,
5S¢ puade poncluir en o waltr dB una plantacidn; Sin embargc cada estmacion de
vermenes dapende de cada plntacide en paricular v de zps mélodos de mangic
forestat

A cherre gel pencdo 2017 I1s Compafiz ausid certos pa-dmatras Wtilizados en 1a
estimachen del valor razonabla, 1ales tdme 1a lase 48 descusnto, acio de 18 madera v
VOLMEN Ja metrgs cobicos por hecldroa. camg résuilads el valgr rozorable del activoe
biogreg se vz demirdids sgnificdvaments en ralacon al afa antenor

Razlao - El raleo 5& safare 3 ja reduleubn 28 numera de arboies. gon el fin oe dae mejores
fandicicres 4& termeno para & crecmignic de driglae romansntsd de mejor cahded
Darirg det otan slvicultural estar wogramados 3 ralday, Bl primansg an el 282 & uego oe
la siembra, que por & cabged de fa macders extralds ng represscta ingresos para 19
compafia. Eo el 2o Oy 17 a2 TeRiEa & segundn y tercer rabeg ressedtivamanta o8
tLiles 5E esagran s det ingresos para ia Comparia,

Lot principalas supusstos utiizades por la Compatia en |@ dergfmindcld ded walor
razonatde da |08 activos Boldgicns 32 delatan a cpntinuasicn.

15 il 113
Faricdas srdyectadas Z0- 12 ahey 2r) - 12 nAge
Taga e descyants (2) 14% 155
Inctamento ge pracia (2] L £%4
Cotlo da come £al [&) 5% 15%
Wollmean aztrs gde da rendomnenis per Necthras (5 180 m2 0 me
WO rizonabie fOf Fecigrae LGSR 2P a BE24.070

Jreid}



EL. SENDERD FORESTAL (PATHFOQREST) 8.A

MOTAS OE LOS ESTADUS FINANCIEROQS
AL 31 DE DIDIEMBRE DEL 2017

(Exppgadc v 20lards 64 Jouhicenses!

{1)

(2

K

47

5]

Estog supuestas nan sido aplicadss consiglertementa par |3 Adm ragiras 30 y 2on
ravisados da tonma snual por expetos ~lerAce da 3 Compadia.

Le tesA de descuerta uthzada vor la Compafia 1 Yoo delermingda en bage al
modelo de valerazién te activos de cagital [CAPM por sus siglas en inglés), la cual
ropreggnta al oD B5kerado porios acgionislat aakrs 1A invers on Tealitada.

Este magela requisre congiderar 1o sguiants.

Tagh ge liore risggs: Se conudara o rendimignts de s Bonos del Tesgro
pmaticana a 20 afios. que carresponde al empo estimado dal primer cosfe de (3
plantaciéon

Beaia Se considzra gl Beta s.o gpalancarmiente 2al <8etor forestal correapondiente
aios cdloulos po SECiores de fgs Sompadias ce Estados Unidas

Rendumeniy promedig del meragdo La Compaiia considera &0 womedig
gaoemalries dei 2007 o 2077 de los rendimenos cef marceds oo Estadas Umndos

Besc0 pas: e considera 1§ secuenta Deidnca digrng oo fas tasas pubhicadas por
e. Benoo Central def Esyagor. dedde gl 2311 kasta @ siaTe fe cada eencicis

Exste matods de valorasian as utizacc por la CoTpadia desde e 2000 con la
adppcion de laz Morfas ~ernaconaies da Informacidn Finaneera &n Ecuador El
resullado at ohiere* i rentabilidad esparada, & Wirado an su valar enlens,

El cambiz e la tasa de degcusnio se ve afeclada por factores axlemas ajanos al
camporianiianlo de b opedgcitn da la Compafla.

La provoccidn del merdreenta &n el precio del metre Subkga de maders 8 To edad ce
corle 2 eatablecd &0 yn 5% arual e base al analigim de oz precios Ristdricos
reahzages 2 ravds 0e fos ratdcs y su tendencia de arecinianta.

La Sompatia afesticd una coreccion & precd imcia del 2017 oMo CONSACLERCE 8
los cambeas en reguiasones de wnpctacidn de la fndia swendo este =l princpal
degtnd de exporactn 2e iz masora de Ecuader

El oosto do cone gt o sctermonads de aruerfn 313 tondercd Gpl L0570 A8 ralze
realzado en Bfips anteyiares por la Compaiia o de sus Compadias relatianadas
cadicadas aja siembra v oo e de teea.

La madwdn det incremensa del volumen s achiaiiza fsdos oy ados a raves ge las
parckles permanantes ge moesires gue e bas oatabiacide o la plantacon Las
eglimacianes del volumen de madera a la ~gad de Cofle 5on de aproxioadansnts
180 (2016 200! memos cobicos por hactired, =5 decr 20 afes despues de ia
glgmbra.

127)
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EL SENDERC FORESTAL (PATHFOREST) S A

HOTAS DE LS EETADQS FINANCIEROB
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expeeands en dblares sitadouridersat)

Ecte cambig &t ef voluman de ko madera, 85 oducto de @ experiancia ge ramas
eteclysney par 0 Comoafla, datarminands |3 cantbdagd efectiva o4 la madera
comernzial

En ol ats 2017 5o rea:rd un rago de la sambra dei 2005 generandd un [Sial de ingresas
gor LS5S4 485 oolacados de la siguiente forma i) en Bl marcada fpara axpartacidn |3
cantidad ga 7 703 trozas generzndy una venis ¢e 217.22 matros cubicas de madeara vy un
ingraso para » Campat.a 2 U533, 1684, i an el marcado locer 28 yangiaran LIS3T.331
&N TIHZIS Madara Qué par si. dimensidn no cumpllan con lns astdndares requeridos pare
19 XNt ISLEN.

Enal afo 2004, 1a Compatia realizd at pnmer rgleo ganerango un ingresa de LISE23 413,
a0 093 &tapas i) €0 'a gnmerg efaps e vendieron 31 BR mawos slticos en el canton
Balzar, sembradss en et anfo 2008, ganarands ingredos gar USS5.374; i) an la sagunag
etapa se vandigren 278,39 metros cibicos ganaranda ingrasas par USE17 335 en trezas,
colocadas en mercadas lacales.

PROPIEDADES

Bl rrovimerta 155 53idas de i@s proecades, Sa prese:igr g gontinuacion:

Tass nual
017 2018 de Jeprecipsicn
Tareaos il 277627 2TTE2T
MITUIMES ¢ BR[OS G Finl 10%
Inatalactomes £ 251 4.251 1088
252178 282178
hlenos - depresEe-Or atuemulada 14901 (2557

Z7R.0FT a73.532

(1] Sa.neluyon &tends ulbirsados en el cantdn Salzar, provinta del Geayas. con una
supertoe {olal de 175,75 hectarens, an 93 cuaies 3¢ degarmolly o cullivos de 1eca
ce '3 Compzfia

TRANSACCIONES CON COMPAHIAS ¥ PARTES RELAGIONARAS
Ei s gusrile ga ur reAUman 40 108 pracipales rendsogronas raglizados durarte (24 afas

2017 v 2046 com tompatias y portes relacionadas Sao incluye Hajo 1a desgminasdn de
cefsat as y pares relacronadas 4 1) las personaa naturples o [urfdicas [companlas) qua
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EL SENDERD FORESTAL (PATHFOIREST) S.A.

MOTAS PE LOS ESTADROS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 281T
IExaresado en doldres estacnuninaisas)

dirgctamerts o :ndiredgmerts cortrolan ¢ son conlroladas poer la Compania, Lensn cotlra!
corjunte o influencia siaMficatlva (asociacas).

‘a] Tranzaciicnes al 31 do Sigiemp-e

COrMMespunce 2 invarsones en asogngs en 3 somnadia Eeawagd BA. por LEST1 750,

MPUESTD A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDD

Slteacion fizcal

# |a fecha de emisién de 103 astadas financieros, (A Compatia no ba sido fscalizeda po-
las pltoridades tributanas. De acyende con li nomatva tribulana vigertse. os afos 2004
@l 2017 sa encipantran abieros & ravisitt por parte de as autoridades hscales,

lmpussic a la renta

La somposicicn de ivpussis ala ren'a as @ sigusnls.

v TOLE
Irmaueatd @ la renia ddardo 4B §0a 85 Gk
CAED A los resultados integrales det afd 28 204 [T
L, T T .= ]

Conciliaclén del ragytede contal|a-tributano

El imauesic 3 13 ranta de les afss 2017 v Z016 se determng como SIgue.

207 2018
Utihdad 3mes dé impuesias 115201 287253
Mas: Gasios na saducikes 233 33
‘Menos).
Valor rgzenable de 183 plantacicnes § 1) S2E 201 302 4E32)
Ferdida tibutana (B £2T) 15101}

(1) Corresponde al valar razonable d8termnado 20 cada aho per a8 glanteciones de
tmce YWer Nola B
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EL SENGERD FOREJTAL (PATHFORE3ST! 3.4

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expreaadc #q oalares syiadounigensa)

[Mmpussics par reCUpPeErar y pagar

Carn pesstoeon.

im1- 1114 Sl W=l V] 11
Cridvit I ButanGg ga ralencignas an g fuente 2015
Qe Datar e chit FElGRCIone A 1y fuente 2018

EWA pagadn &n com el
Creedemy 1nieatdd e da ratescionas an 2 fuenta 2017

[ial dr
CTros MRELNSIos por palar

fmpuests a fa renta diferido

E: andiuit de impuecte diferide pasvo es el siguisnte:

IS s dEnans fALivS

MEOLE S farmtle pand quUe B2 heuudand despuss de 12 meses

E. movirienio de 'z cyeta impuests a la rerta difendo e3 el siguiante:

Sa'dy af T de enarg del 2016

Cargs 3 matu dss par —puestos diferdes
Al 31 ge digmbre S 2075

Camgo 8 mac1ados por mpuesos difardces
A3 e doembre gal 2057

FLA A v}
582 LAZ
244 254
. 103
219 -
1 ORS 1 145
[
153 g20
153 £23
201? 2015
TT7 401 748 197
7 41 748,197
&52 g1
-
74a 1a7
FA 204
TTT 401

E. impuesic difarids paiiva esta conformade por la medrerdn dal aghve ologico durante

e penedo de rorsisemoenbn tebgea

Oros asuntos

Ankticips 8¢ Enpuseto @ i3 ranta: De acuerdo al Art. 471 de La Ley de Regimen Trioutario
imemd puticIds en a! Ragatro Oficlal 351-5 dal 29 de dicembre oal 2010, estatece
que 99 contnbuyentesd cuva actwwdad econdimica sea axclusrvamanta a relazlonada car
froveciDs produchives Agricoias, con stapa de crasimentd superior 8 L aflo, astardn
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EL SENDERD FORESTAL {FATHFOREST} S.A.

MNOTAS DE LOS ESTAROR FINAMGIERDS
AL 31 DE MCIEMBRE DEL 2017
[Expemsadd wh ddlares esadounidencesi

c¢ronerados del anlic po de! imgpesslo & [a renta gurarie los perisdas Rscales en oz gue
ne reciban ingreses gravacos oue 58an CRzinados J9€ 13 sfapa principal de cosedha

Al 31 de giesambra del 2017, 1as plantacigres de [a Compania se encyentran an elapa ce
degarela, pof lo cual 888 exenla 42| pagy del articEo min.mo de impuesio a 1a enta.

"Lay OChrgénica parad |13 Reactivaclén de la Economia, Fortalecimiento de la
Dolanzacion y Modernlzacldn de la Gestign Financlara (Ley de Reaclivacion de la
Econemiay” =l 29 de diniambre del 2077 ze publicd la rgfenda bey en el Segunco
Suplemenic de! Regstre Ofical Mo 150, dende, anlre Cl10% aspectos. s Blediuan las
s Lignies refemmas detalladas & conbinuacdn:

* ingremenie ce 13 bese imponble para pagn de iMPUASID 3 13 renia de DErEe0an
naluralas o incrementa cei 2% a. 25% para scoisgades. Para los casss de
LOCIBdadEs Coh ALSiGnislas en pardizos fiscales. regimases {iscalss proferentes o
jurisdiesiones e Mmakar imposicicn. |a tarfs pasasa de, 26% aj 28% en ‘3 pene
cofrespandiente a dichg parlicpacipn.

- Camties @n lps chilenos pard la reduszidn de '3 de IR por |3 reinversidn da
ublkdages. Las siciedpdes exportadoras hablunles, 8l come 1as que 52 ded:quen a
la produzcidn de bigres, inclu Zas 1as de sectar manufacturers, Que posean 50% o
mas o compoiente nasand v acuelas sociedades Je turnismo receptivg que
fairy 2Man us ulilidades an el pam, podran ohiensr una reducodn da 0% de la
1arfa ded impuesto a lg rerta sobrs ol mania reinvertide en actives pradutinos.

* camb o en I0g Crileres para a reduccidn o tanfa Ho IR por 13 reinversiorn 3o
vidades La mduccidn de la tarte de ripuesto 3 ropta gel 4004 sobte el moric
de uthdadae ra.nvamtas, aphedng gmcamenla pood gotwedadot expordLCoTas
hagiuales, ! 4 a8 Que sp dediquen & 18 prodrsadn g hienes, JTcionds las de
£ACIOT MAanu'acturers, gue posear 50% o Mas de Comppnenlé macional, y o i
agquelas sociedaces de turismo receplive.

. Exonerasién dol pags dg impuesto & '8 renla pefa mreto v pagJets BEmpresa
aurante tres afos Tonladds a parlir 2l primes eperdcio iscal an &l qué JENENen
MorascE ODEMACiondles. Pare exprriadares nabiualzs, ssia tan'a se aphcard
SEmpre gque an gl corespondignte ergicic fiSSal B¢ manlenga ¢ ngrements gl
Bpies,

. Rebaa de 3% de |a tarfa mpositiva para micro y peguefas empdesas o
expontadoras habilvales.

» £i Servicic de Rentdas |[ntemas podra devolver total o parcaimenie € exdedere
entre & anlic) de impuesto a l8 Ranla pagade ¥ €l impuestt a [@ monia cavsado.
FiEMpre que $& veritgue gue &a ha mantende ¢ Moremantade &1 emden neta. Asi
tampian perg Bf calculn el anticipa del Impoaste a la Renta se exciuimna D8 pasivos
relacicnados con sueldss ear pagar, 137 y 14* remuneracion, asi corne apotes
natrorales 8. sequic sociat ohiigatono.
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EL SENDERC FORESTAL {PATHFQREST) 5.A.

HOTAE DE LOE ESTAQDS FINANGIEROS
AL 31 OE NCIEMBRE DEL 2017
tExprasada en didares esladounidensas)

Sa sstablece 3 davolucidn Impuesto 8 la Salida de Divsas pera exporladorss
Magituales, enta parte que o 588 rhleada coma créditd inbutano.

Elminasgn de i3 cbligenén de coalar con estudmy actyanal para sustentas by
deducibidad de la jrbilacidn patrong! ¥ desahucio sdo seran deducitles los pagos
P BSISE coNcaplos slempre gua no prOvengan de provisiones declaradas en
QIerLiciog anlendras,

Dammnuader dei monto pata @ obigatocedad de eleciuar pagos a taves oo
Sigtems Finantaro de USS5000 a USS1000 el montp ceterminado para fa
chigatanedad de utilizar a cudlguier insbfucicn del sistema faanceerd para reairzar
] pago>. 2 traves os giros. ransterencias de fondcs. larfetas de credito v cébito,
EREQLES O CalJwer g medy 0 S0k SRS,

“Ley Orgenica para ol Equliibrie da lis Finanzas Publicas®™: EI 29 de abril oel 2016 3
apfabd |a “Ley Orgémca para & Egudithe 48 lae Finarizas Podicas’ putligada er al
Registro Oficiat No 7id gonde erleg olros asoeclos se slactoan las siquientes refarnas
deralizdas a cOnMLALIAN

4

Cevgiumdn oe! impoesio & Valor Agragado ([Wa) por un eguivatanta entre 130 ¥ 2%
del VA pagaco. cuandd a8 transactianes san realizadas can dinerg alectrdrmiga,
taretas de céble. larela prapego o tafeta de crad Lo

Fagos efectuades por medos eledirdricos 30oornanan daducibilidad de gastas para
efactos do impuests a la Ranta y cradits tnhutario da WA,

Fara efectos dei caleulo da anticipo de Impussts o 1a ReAtls corospondsante 5 o8
ejercigigs fisrales 2417 a: 2015, se Axclulrd de 13 cane de los Ingrescs. costos vy
gastos, agueilos ablenidas v realizadas ¢or inerg alectd mgs,

Deducmon Jel 50% de (g gastos por conceplos o9 mpoestocs 4 las Congsurags
Ezpociales gonarady an la gantatagidn da senacios da telefanls fha v mdwil
avanzada.

Mo sujecdn & pago de Impuesto a los Ceongumos Especiales sobre las
adquisiciares y doraciones ge Dianes BNegades A enbidadas y orgamnamot el
aector publica.

Zravar con tanfa de impueslo 8 'o8 Consumes tspeciaies del 15% a o8 servicios
de telefonia fia v plates que camMerc-alisen d1Icaments vaZ. & &f cofjuite vor.
datos y SUS prestados 3 socedacies,

Exgntidn da ur morto anua! de USEE,000 cuanio g kocho gensrador de! Impuasio

® la Salidg de Dwisas 58 produzss medianie e ulizacidn e lanelas e Cradao o
Jabile por cOnsumMos C retirgs efectuados desde &) exterior
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EL SENDERD FORESTAL (PATHFOREST) S A

NUTAS DE LS ESTAODS FINaNCIERDS
Ak 31 DE DIGIEMBRE DEL 2047
ﬂE:pr&sadc- en diares SEIA0A e NSRS )

HLey Crganica Solidarla y  de Corresponsabllidad Ciudadana para la
Reconstreccicn y Reactivacidn de las Zonas afectadas por el terremoto del 16 de
abril del 2067 ElI 20 de mays se aprabkd @ “Ley Orgariga Zoutgaria y de
Corresponsabilidad Ciugcadsng pera .3 Recsnsluctidn ¥y Seaetvacitn de las Zonag
afeclagas per 2 f@remota el 15 de abnl del 25167 publicadn en el Regisire CHEl NO.
76l gonde, eaire offof aspegtps. $3 adechian [A5 Siguigntes reformas celallages a
continuacicn:

" Contribucidn Solidania sctre tas utilicages del 3% fara sociedages ecualonanas
sjatos del impuesic 2 la ramla (nc'ryendc Fideicomigos Gue papuen o NG
impwesie) ¥ perso-iay naturales sJjetes al pags det impuesie 8 1a resta oon una
base imponible supericr 2 UES12.000

. tngremenia al *4% 48| [mpuesto al Vain Agregado 3 parbr de 1 de utie cel 2016
gt un pericdo de 12 meses

. Ferspnas naturales regciartes que maniengan oh 2alomones eosienie al 1 de
eresh del 2016 1g9u8l o mayar g un il G de délares dentm y feera del pais. se
gravasa ol C,30% del patrimonts. So excluye 3 persenas domchadas en grex de
influersy y aue hayah sufnce una Afed1ac &0 arecia an s atlivos

. Fersangs naturales A rgaderies awe marmangas bn patrmomng exstenie a1 1 de
gners del 2018 Gual o mayar = un mildn de 22lates dantre del pais. &0 gravass ol
2,005 de paltimatig, Soe exclye & gersonas dom chadas on drea de rflesnca y
cue havan sulrido una alacaotr dizkca en SU3 aslives.

. Sravar sl 1 8% sobre a] avoloo catasiral eol 860 2016 en caso o0 anes nmuablas
y schra ol valdr patrimpnial proporcianal en &l Case O derechoa faprsSErAIVES 30
capnal, a3 socsedades resideries &n ¢ ECUIS0r qUE marangan benes rmucbies
an =i Eguddor y dafechos representativos de capial de sociodacss de profiedad
direcla de ura s0c@gad resiodents €n un paraist fisesl o urisdiccon de mener
PGSR O A8 52 CoONoZ oA BL Mesidancia

. Gravar el CE0% sob-e el aualde catastral del afo Z015 & case o& benes
mmuebles v sobra el valar patrimonial propordional &n cass de derechos
reprasentalivas de capital ;as sonedades residenies en el Ecuador ua martengan
™Bned inmueblps sn @] Ecuadar y derechds rAnresgrmalivos de capdtal de
sociedades da propiedad ditecta e ung spchedan no res-genie en el Ecoadar
paraisn 5csi o jJNsdieobn de menor MPOSICICN 0 DD S8 GHNOICA SU FE5HIR NG

De acuerds con la Serent:g de I3 Sompafia, ko 38 esperan afactas &n 5LE GREracionss.
CAPITAL EQCIAL
El capital asorizado suttile y pagado ce la Comoafha a1 31 de derabre deld 2577 y

2016 comprende 135.0GC paricipatiores acumulatvas e jndivisibles de valos naminal
LFS31 cada una; a eontinuacian se pimsenta ur resumen da fos accioristas:
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EL SENDERD FORESTAL (PATHFOREST) £.A.

HOTAS OE LOS ESTADOS FINANCEROS
AL 3t DE DICIEMBRE QEL 217
{ExpwERIds 00 AR sFEdouNids s

017 g

B o lnd B =Tl " Ashynaa S
Slupionarna 124 932 ¥1.854% 123378 81.28%
Foryrefla 7 044 L¥rit Ty 2,23%
Espahcin 30 + ey 2 3an 170%
Estidnynudgrae L) 2T Bz 0.72%
Canada - 0.60% G25 0 A45%
Chiara 4 0% Ll G,30%
CamTiana 270 .20% 27D 0,80%
133,009 109 15 200 100%

Sr—— L | —— e L —

RESERVAS ¥ RESULTADODS ACLMULADDS

Haseryg tenal

De acug!'ds con |3 egisacan yigante, 12 Compatiy dabe apropiar por ¢ menas al 10%
oo 1a utilitad meta del ado 2 Lna reserva iBgal hasta gue el salde os dicha ressova
alcance el 50% dal capial suscritp. La mserva iegal ng asta disponible para dislibusion
ga des2Bndos. pere puede sar capitalzada o wtik2ads pars shsorber phrdidas.

Reserva Facullatwa

Ceresponge 3 apropiacionds de tas utibdades 2nugles y a5 da libre disponitldad, previe
dispaticon de |3 Junta Gereral de Accionistay de 13 Comaania,

Hesulladaz aoumulgdes de aclkeacdn micjgl “Raiic’

Los giustas provententes oe [a adopcidn por pimera vz de las Normas infegenacianaes
da WHTgoiGn Saanasra NIET que sg oregatarpn en g petimchin en la ruenta
Regufiades  acumutados, subepenta "Resuftatios Acumuoladss proveniantas de |3
AdCOCign par prEmed vezZ o s “NIE' qua generaron ur 53lda acreedor, s5ig podran sar
capiatizados en 13 pane GuUE excedy al valar de 138 pérdidas acurnuladas v las del gltimo
EIRrciid Beond THoD concluidn, i fas hubieren: wilizada sn absorber pérdidas, o dayueto
a 0% acCiGnistas en B Sa5c de fiquidacgn da la Compaftia

Baguitados acumulados

Los wsultades (uhlZades o piérdwdas) de ceda emrocic %00 ancluidos an este rogro,
A atemangs registros que pormiten andficar su gjeroed de onger Cor |2 aprobacidn
ce 'a Junty Genasal do Seckonigias ¥ cumplenca (35 didpasiciones normatvas aplcables.
33 wildages sont dis1wbuidas o deslinedes a resarvas. migntras e [ax pardidas 5e
manbanan an Fesnados acumulados o sb CCMPEngan con fa Reserva legal, Reserve de
copilal u Siras rosarvoe ¥ cubnlag patoimonizlon de libtg aleposiodn oo 1oy asciameias

380
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EL SENDERD FORESTAL (FATHEQREST] S5.A,

MCOTAS DE LO8 ESTARDS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMERE DEL 2017
i EMPrasagt en b arss asaoauniGehEee)

COSTOS Y GASTOS POR NATURALES &

1as costos v gastos cperacionales agrupados da acuoerde a G naliralesa sen s

siguigntes’
2T Soska ge Gasto:
venig gministrativog Toig!

SeMIZICs prasEdos 14272 148 14420
Manienim=eric de teca a2 - G523
Fonararas ¥ gasins eges - 4. 55E d S5
Heonoranas auditeres & a7 4 378
Hehoraras coniabies 4 guy 4 997
IMOLESIDS, CUQLES, (ASSS Soniniby Clomes - < ER* d 854
Decevale - 3E2D 3500
Yarins gastas o 35" 2.543
Webste - 1729 Y128
AlBnCiones vanak ~ar o
Gaslok bansaric LT o
Surnirusiras dg af=ting ‘B 181
Suscripsinnes EET 57T

2B L7A FE 51 LwB
2uns Celo e Gasies
rartariments de o §.978 . B oYe
Sa~iciog pramadag A.567 it §gr
Hororarics y gasios ingaas - a 813 % B3
Hanararigs audingre - 4.THE 4 T
Honararigs conlablas 4250 428G
IMpuAsics cusias, tAaas Seninogciores H ACE 5225
Dacavale 3600 A.6H)
Wi B b S50 Eythl
Waries gaslos . Ans 308
AMNCIDNSE Yaras - bt 0%
Gaslos bangatios - A 14
Suminiciros de ofoinn - nRE 155

17,745 24 E4E 42 553

UTILIDAD FOR ACGION

La utdldas por sccion g2 caicuia cividierdo (2 ubldsc neta da) pericdo para o) preredia
pohdarada de lzs gogignes en circutacidn durantm dicho pericds. Al 31 de sciembre des

2017 ¥ 2016 asciende a LISS06E y US31 &4 mepactivamente
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EL SENDERC FORESTAL (PATHFOREST) S.A.

NOTAS DE LOS EETADOSB FINANCIEROS
AL M DE DKIIEMBRE BEL 2017

{Expresada un dola-es eEtancunijenses)

EVENTGS SUBSECUENTES

EriTe & 3% ge dfhbre et 2047 y 1a Ibcha de pfepardcitn ge S5106 #518005 financieroa,
no BN produjeron everiog SUus, an |3 Hon oe la Adminstracion de s Compafifa, fodieran
tened un efects gigrificativa sobre dlehts estadas financeras, que e s& hayan revelado an
oB MISMGS ¥ Qua amarben una mayor sxposicicn.
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