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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE




OHM&CO.

Auditores y Consultores

INFOR EL AUDITO DEPENDIENTE

A los Acciohistas de
EL SENDERD FORESTAL {PATHFOREST) S.A.

Guayaquit, Ecuador.

Opinidn

Hemos auditade los estados financieros de EL SENDERO FORESTAL
(PATHFOREST} S.A. (la Compaiiia}, que comprenden et estado de situacion financiera
al 31 de diciembre del 2019, el esfado de resultados integrales, estade de cambios an
el patrimonic y estado de flujos de efectivo, por el afio terminado en esa fecha, asi como
las notas explicativas a los estados financieres que incluye un sumario de las principales
politicas contabies.

En nuestra apinidn, los estados financierss adjuntos presentan razonablemente, a&n
todos los aspectos importantes, la posicion financiera de la Compaitia al 31 de diciembre
del 2018, asi como su desempefic financiero y flujos de efectivo por ei afio terminado a
ésa fecha, de acuerds con Normas Intemacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Fundamento de 1a opinion

Hamoes llevado a cabo nuestra auditoria de confarmidad con las Normas Intemacionales
de Auditeria (NIA). Muestras responsabilidades, de acuerdo con esas nomas, se
descripe mas adelante en la seccién de “Responsabilidades daf auditor en la auditorla
de los estados financieros” de nuestre informe. Nosolros somos independienies de la
Compaliia de conformidad con el Codigo de Etica para Contadores Piblicos emitide por
el Consejo de Normas Internacionales de Etica {{ESBA por sus siglas en inglés) v,
hemos cumpiide las otras responsabilidades éticas que se establecen en el Codigo de
Etica del Contador Ecuatoriano y en la normativa que al respecto, rige en fa Repliblica
dei Ecuador. Creemos que la evidencia de auditoria obtenida, nos proves base
suficiente y apropiada para nuestra opinidn.

Asuntos claves de |la auditoria

Los asuntes claves de la auditeriz son aquellos asuntos gque, segun nuestro juicio
profesional, han sido de [a mayor significatividad en nuestra zuditcria de los estados
financieros del periodo actual. Estos asuntos han sido tratados en ¢l contexto de nuestra
auditorla de los estados financieros en su conjunio y en la formacidn de nuestra opinién
sobre estos; no expresamos una opinién por separado sobre esas cuestiones.
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Asunto clave de auditaria identHlcadeo y

Enfoque de auditerla en reapuesta

2019, el Active Biolégico asciende a2
UE%4,100,315.76 vy representa el 84% del
total de actlves; su valor es medido a valor
razonabile menos costos de venta, Ej valor
razonable de las plantaciones oS
determinade  utiizande flujos de caja
descontados basados en las proyecciones
de la Administracion, que consideran
gstimaciones de cracimiento, precios de
mercado, costos de corte y rendimiento por
hectarpas. Ls tasa de descuents utilizada
corresponcde a fa tasa activa efectiva
maxima de los créditas productivos para
PYMES, determinada por el Banco Central
dei Ecuador.

Debido a |a importancia del active bioldgico
cont relacién al total de activos de la
Compafiia y el nivel da estimaciones y
supuestos utilizados en la valuacién del
Activo Bioldgico, asi cemo la complejidad
asociada con proyecciones a largo plazo, lo
consideramos comc un asunto clave de
auditoria.

descripeldn del Hesgo a) Hesgo
Valoraclién del active bioldgico
Como 58 menciona an la Nota H a los | Como parte de nuestros
astados financieros, al 31 de diciembre de | procadimientos de auditoria,

legramos entendimiento sobre les
controles de revision y monitoreo
implementados por la Administracian,
ast come Ja aplicacion de las politicas
contables de medicidn posterior en
conformidad con NIC 41,

Realizamos prisbas a los confroles
de la Administracién y 2 la efectividad
de los procedimientos establecidas
para valorar los Activos Biolbglicos.

Abordamos las estimaciones mas
importantes relacionadas con el
cdleuio  del valor  razonable,
incluyendo precio, crecimientn, tasa
de descuento, basados en nuestra
experiencla previza con compromisos
similaras.

Realizemos procedimientes analiticos
y pruebas de recéiculo para susientar
la valuacion efectuada y ios afustes
registrados durante el sjercicic 2018.

{Hros asuntos

Los estados financieros de la Compafila, correspondienies al ejercicio terminado a 21
de diciembre del 2018, fueron auditados por otros auditores quienes expresaron una
opinlén sin salvedades con fecha 11 de marzo del 2019.

Rezponsabilidad de |a adminlatractén sobre los estades financieros:

La Administracion de la Compafila es la responsable de la preparacion y presentacitn
razonable de ios estades financieros de acuerda con NiiF y de la implementacién de los
contreles intemos necesarios, que permitan ia etaboracidn de estados financieros libras
de errores materiales, dehide a fraude o #rror.
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En la preparacién de los estados financieres, la Administracidn es |a responsable de
determinar la habilidad de la Compafia para continuar como negocio &n marcha,
revelando, si es aplicable, asuntos relacicnados con el negocio en marcha y usando ia
base contable de negecic en marcha, & manos que se intente lguidar la Compafita o
cesar operacicnas o ne tiene otra alternativa real que hacerle.

Los encargados de la Administracion son los responszables de suparvisar e proceso
scbre reportes financieros de |2 Compafifa,

Responsabilidades del auditor en la auditoria de los estados financieros:

El ohjetive de nuestra auditoria es abtener una seguridad razonable de si, los estados
financiercs de la Compafiia, tomados en conjunto, estan libres de errores materiales,
debido a fraude ¢ error y, emltir el informe del auditor donde se incluye nuestra opinion.
Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de que una
auditoria realizada de conformidad con las NIA, siempra detecte los errores materiales,
de existir. Los erreres se¢ pueden originar por fraudes ¢ emores y $8 consideran
materiales si, individualmente o en su agregado, pueden influendar en las decisiones
aecondmicas de les usuancs que toman como referencia éstos estados financieros.

Corno parte de una auditoria conducida de acuerde cen NIA, nosotros utilizamos nuestro
juigio profesional y mantenemos el escepticisme prefesicnal, duranta la ejecucién de la
auditoria. También:

s |dentificamos y evaluamos los rigsgos de incorreccion material en los estados
financiercs, ya sea por fraude o error y disefiamos y ejecutamos procadimientes de
auditoria que respondan a és0s riegos, obteniendo evidencia da auditoria suficiente
y apropiada, para proporcionar una base para nuestra opinidn. El riesgo de no
detectar un error material resultante de fraude, es mayer de! que se origina en un
error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones
intencionadas, tergiversaciones o que superd al contral interno.

s  Obtuvimos un entendimiento del control interno relevante para la auditorfa, con el
fin de disefiar procedimientes de auditoria gue sean apropiados en las
circunstancias, pere no con ei propdsito de expresar una opinicn sobre la eficacia
del control interno de la Comparita.

s Evaluamos lc apropiado de las politicas contables utilizadas v la razonabilidad de
las estimaclones cortables v las revelaciones correspondientes realizadas por la

Admintstracién.
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» Evaluamos lo apropiado de }as bases contables utilizadas por la Administracién,
considerando el principlo de negocgio en marcha, y sobre |a base de la evidencia de
audilorla obtenida, concluimos sobre si existe o no incertidumbre material
relacionada con eventos o con condiciones que puedan crear dudas importantes
sobre la habilidad de la Comparifa para continear como negocic en marcha, Si
concluimos que existe una inceridumbre material, se requiere que llamemos la
atencién en nuestro informe de auditoria sobre Ia correspondients informacion
revelada en log estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas,
que expresemos Una opinidn madificada. Nuesiras conclusiones se basan en 1a
evidencis de auditoria obienida a hasta la fecha de nuestre Informe da auditoria.
Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar condiciones para que
la Compania no pueda continuar como negocio én marcha.

= Evaluamos la presentacion en conjunto, estruciurs y contenido general de jos
estados financieros, incluyendo revelaciones y, si los estados financieros
representan las transacciones y los hechos subyacentes, de manera que se logre
la presentacion razonable.

Mosciros comunicamos a la Administracidn de la Compafiia, entre otros asuntos, ef
alcance y cronograma planeades para la suditorfa y los hallazgos significativos
determinados en la auditoria, incluyendo las deficiencias significativas en el control
interno que identificamos durante la ejecucién de nuestra auditorla.

También hemos proporcionado a la Administracidon de la Compafilia, una declaracion de
que hemos cumplida con los requerimientos &ticos relevantes, an refacidn con nuestra
independencla y les hemos comunicadse tedas las relaciones y otros asuntos que
razonablemente puedan hacer pensar que afecta nuestra independencia y, de ser el
caso, las segurikdades adoptadas.

Entre las cuestiones que han sido objsto de comunicacién con los responsables de la
Administracién de |a Compafila, delerminamos las que han sido de la mayor
significatividad 2n la auditoria de los estados financieres dei pericdo actual y que son,
en consecuencia, las cuestiones claves de la auditoria. Describimos esas cuesticnas en
nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales ¢ reglamentarias
proehiban revelar pablicamente la cuestidn o, en circunstancias extremadamente poco
frecuentes, determinamos que una cuestién no se deberia comunicar en nuestro informe
porque pusde preverse razonablemente que las consecuencias adversas de hacerle
superarian los beneficios de interés piblice de la misma.

Informé sobra los requerimientos legales y regulatorios:

En cumplimiento ¢on lo establecido en el Libro I, Titule XIX, Capitulo |, Seccidn iV,
Articulo 8, nurmerales 1 y 4 de la Cadificacion de Resoluciones Monelariag, Financieras,
de Valores y Seguros de la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera, los
auditores externcs deben presentar un informa adicicnal que incluya una cpinidn scbre
si las actividades realizadas por la Compafiia se enmarcan en |a ley y sobre asuntos
relacionados con el cumplimientio de las obligaciones legales, para companias
calificadas por of ente de contrel. El contanido de este informe se presenta en la Seccidn
lil de nuestro informe.
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De acuerdo con Io establecido en el articulg 102 de {a Ley de Régimen Tributaric intermo
[LRT1), es responsabilidad del auditor externo incluir en su informe de auditerfa a ios
estades financiercs, una opinidn sobre & cumnglimiento de las obligaciones tributarias
de la compafiia auditada. Para el efecto, la Resolucién NAC-DGERCGC15-00003218 v
sus reformas, emitidas por e Director del Servicio de Rentas Internas (SR}, estabiece
las Normas para ja Elabaracion y Presentacién del Informe de Cumplimiente Tributario
¥ 5us Anexos. Nuestra opinién schre £l cumnpliimienic ifbutario s& basa en la revision de
los anexos que para el efecto emite el SRI y cuya fecha de presentacién del informe v
anexos es conforme al noveno digito del RUC dei auditado. A la fecha de emision de
nuestro informe de auditeria, el SRi no ha publicade dicha informacion, por lo que
emitiremos nuestra opinién al respecto, en un informe por separado.

OHHEG

02 de marzo del 2020
Guayaquil, Ecuader
RMAE — 833
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ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2319




EL SENMDERO FORESTAL {PATHFOREST) 5.A. B
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA [Expresado en USDélaras)

Anos terminados
al 31 de diclembre dal

Notas 2014 2018
ACTIVD
Astlvo corrlanta
Efsciivo F T20.80 43290
Irvesionas lamporales - 1, 56565
CHras Guetbis por cobrar - 27.56
Criding rribataric » favor de ln empreaa 1,.239.94 1,495.85
1,960.04 3,625.95
Actlvo no corrtente
Acltvos Fhos G 277,626,595 277 62856
Aciivoa Binksglons H #£,109,315.76 4070, 361,35
Invatsiongs Financieres | 1,750.00 1, 750.00
4,388,692.72 4,350,338.31
TOTAL DEL ACTIVO: 4,390,553.56 4,353,964 27
be s S S————————1] ]
PASIHVO Y PATRIMONIO
Peslvo corrlanta
Cuentas nor Pagar 4, 504,00 1,120.00
Giras Cuentas por Pager F{f) 28 800.00 .
Impuesios pof Pagar 21824 0576
Cuanias por Pegar Acclonisias J 1,431 462 1,584,931
2901388 3,371.95
Paslva ho corrients
Impussta Cifarize po Pagar K A9N, 524 57 g2, 587
398,524 57 a82,.015.87
Total Paslvo 927,538.43 895.387.52
Patrimonie L
Caphal setiat 135, 000.00 135, 00000
Reasrvas 678,685.20 57859320
Resuliados acumulador 2,844 B81.15 2737 58053
Lillidad (Fhedida) Neta dol Parfods 4 538,78 {59,094.35
Totat Patrimonio /f-ﬂ;-'lﬁﬁﬁ 15,13 3,458,576.35
TOTAL PASIVO ¥ PATRIMON! O: 4,353,964.27

v
K Deon,

Paul E. Palacios
Fresitdenta

Vea notas a Ips estados financieros

4,380,653.56

Comador



EL. SENDERQ FORESTAL {PATHFOREST) S.A. 7
ESTADD DE RESULTADDS [Expresado en LUSDélares)
Anas terminados al
Al 31 de diclambre del
Moias 2075 2018

Irpresos ordinario: de centratos con cllentes M 2121837 25708.18

Ctrax Ingresos 46281 1,704.38

Gang fola por madichin a vailor caranabie Hin W 26,034.41 34.421.04

Coslos o vanta {12,503 66) [20,568.35)
Lhllidad bruta 34,195.93 85,267.25

Gaskos adminisiatives W) (23,118 16} 423 550,61}
Ltilidad operativa 11,077.77 21,623.64

Gastns financierss {30.39) {10B.45)
Litifidad antes de Impuestos a la renta 11,047.38 21,515.18

Giaslo da impuesto a la renta {dilerida) K {1} {5,504.60} {114,614.58]
Utllidad {Pérdida) Nata del Periodo 4,538.78 {93,009.38)

] —

Uitliidad (Pérdida} intagral del Periado 4,535.78 {93,099.38)
Utilidad (Férdida) por accion Q e 003 0.69

Paul E. Palacios Gmarl’iatderﬁn A,
Presidenta Contador
a2 notas a los estados financlarps
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EL SENDERC FORESTAL (PATHFCREST) 5.A.

ESTADG BE FLIWOS DE EFECTIVO (Expresade en USDélares)

Allas terminedes a)
21 gde diclembre de
ACTIVIDADES DE OFEHACION: Hota 2019 ___2ma
Cobros plocsdeniel O (B8 vaptas de blsnes ¥ restacion de servicks FAFIEE -
Ciireri solwos pov wctividmdan de operatidn 23, 280.37 anama
Prgos & provpediore por @ Buminkt!ro &8 blenen v garvicics 145, 770,70} -
Olrat endpcipe (ealidan) de slacilyo - 14,505 10)
Flulos da efactive (utilizados on) actividades de oparacién (1.285.96) (13.155.79)
ACTIVIDADES DE INVERSION:
L3 Cobima por vt 0 gcclonax o instrurantos de devds g6 Slas andidaces 1,864 65 -
ras antracts {aafdas) de otactho - 12,010.52
Fiujoy de efectivo procedentes de Bitividadss d8 [hversién 1.855.65 12 01352
ACTIVIDADES DE FINAKCIAMIENTO:
Divichendoy pagadod J [92.69) -
Flujos da efectivo [Ktilizadas en) actividades de lnanclacidn {9269} -
Ineramento {dizminucisn) neta de aefective ¥ equivalentes al efoctiva 258.00 {F, 145 27}
Efectivg ¥ iquivalnlvs 3 efoctive sl prinipio del pacds 433350 15817

432.90

Efecilvy y egqulvalentas al atactiva 8l final del periodo

Y

/ i

Pzul E. Palacios . Dmkf:aldarﬁn A
Presidente Cantadar

Vea notas a log sslados inanciaros



El. SENDERD FORESTAL [(PATHFOREST) S.A
EZTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (Exprasado et USDMares

10

Qanancla (pénd kia) neta dal periodo

Afipbyp pir gaxia pof kpusst A la e

Qanancia antes de 15% a trabalpdores & impuesto a la renta

Aloslas por gamels (pArSdac) en valor rzonat
Cod st pof parddns dlailibes B $Tectvo
Aluste por partidas distintas al alacilva

[FreTirnanda) dEEMOUCKIT B OIras Eusras por cobrar
(nes merbieteis) el ukin & DIDE Rt
ncramena {disminee|Bn) an cushias por plgsr Somarcieg
o (OREMNMe:| 5] AN OIS CuRniNa Sr pagar
ncramenta (dminue|Bn) e 0ot paakod

Camblos en agtivos y pasivas

Flujog dn wfusiive netes procedentes do (Uilkzados en) de eperaciin

Paul E. Palacios
Presidents

Vea ngfas a log eslades finansleras

A#cs larminadoy aj

3 do diclembre da
Hota 2010 218

4,538.78 {93,069.38}

K {1) 6,508,440 141455

11,047.38 2151518

H {1} {i) (25,034, 41) [k 21 04y
51,50 -
__{2568281) _ (34421.04)

2758 11254

{12,320.00) doc.a7

3,3B4.00 .

22,800.00 2y

{24 2.05] (293248

13,340.47 [253.83)

!1|255.'EEI i1 &15!.!2;

Cmar Calderdn A
Contadar



EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) S.A. 1"
MOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de dlciembre del 2018 {Expresados en US Dolares)

A

El, SENDERO FORE L THFOR Al

Antecadantes:

EL SENDERCQ FORESTAL [PATHFOREST) 5.A. (a Compaila® se constiluys el 12
de Marzo del 20406 ¥ fue inscrita el Registro Mercanti! det cantan Guayaaquil el 04 de Abril
del 2008 con domicillo en el misma cantbn, ¢on un capital suscrito de LS$300.00 {200
accicnes) y un capital autsnzado de L5%1,600.00, Su constitucion fua aprobada par la
Superintendangia de Comparila, Valores y Seguros mediants Resoluclén No. 08-G-L)-
0001484, Ademds eskd inscrita en ] Mercado de Yalores medlanie resolucidn Na, 05-
GIMY-0001774 del 3D de Marzy del 2009. ta Compafila desde |la fecha de su
consltiucitn, ha celebrado las siguientes reformas:

Fecha de Inscripeidn
Acto Fecha Resafucign Registro Mercantil

Auments de capital (1) 05M22G08 0512/2008

1] Medlante Resolutidn Mo, DB-G-DIC-0008407 de Is Superntendencia da Compafia
apruela &l aumenlo de capital de USEB00 2 USS135,000.

informacidn general:

Las cperationes de la Compahla estdn reguiadas por diferentes entidades astatales de
control, pincipalmente por ei Ministerio de Agrcultura, Garaderia, Acuacultura y Pasca
(MAGAPR). Ba rige bajo las normas soeietarias y tributarias vigentas en &l pals y por tas
disposiciones de su estatuto establecido &n su constitucisn, Ademas asts reguladsa por
ef Mercado de Valores comn Emisor Privado del Sector No Financlero, inserita bajo el
Mo, 20089-2-01-000385. La Compafi{a ha emitida 135,000 titulos do sere Onica ¢on un
vaior unitario de US%1.00, por un monto total de DS%135,000.00, objeto de ha oferta
publica secundania baja el Mo 2005-2-02-00720,

La Compafla tiene comg objeto social el desamalle y explotacion agricola en todas sus
fases, desde su siembra, de! cultivo de teca para su potterior cosecha, asi como fa
explotacidon viveros forestales y madera en pis: plantaciones, replante, trasplante,
aclareo ¥ conservacion de bosques y zonas forestales. Su domicilic principal ¥ su lugar
de operacicnes efectivas estadn ubicadss en la cludad de Guayagull an el edificio La
Previscra,

En el afo 2008, la Compafila adquiné 180 hecléreas de terreno, en el cual 25 hectareas
se encontreban plantaslones da teca, desde ¢l ato 2007, En el afc 2008 y 2009, sembrd
40 y 85 hectireas de plantaciones de teca en gl refarido terreno. Las plantaciones se
encuentran ybicadas en la Provinela del Guayas, Cantén Balzar,

Al 31 dea diciernbra det 2019, la Compafila cuenta con 150 hectdraas de plantacionss de
tecas en desarrolo para su futurs venta, Se estima cosechar estas plantacianes a partir
del afo 2027,



EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST]} S.A, 12
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 34 de diclembre del 2019 {Expresados en US Délares)

A. EL SENDERO FORESTAL [PATHFORESTS 8.4, (Continuacin

laracidn de curmplimlenta:

Los estados Snanciercs estdn preparados de conformidad ¢on jas Nomas
Intgrnacicnales de Informacidn Financiera (NIIF), amitidas por o Cornité Internacional
para Normas da Contabilidad (/ASB por sus siglas en inglés).

La informacién contenida en estos estados financieros &s responsabilidad de la
Gerencia de ia Comnpaiila, que manifiesta expresamente qua s han aplicado en su
tolalidad Jos principiog y criterios incluidos an las NIVE,

A clif ios a [u] neiaros:

Los estados ffnanchenss que se adiuntan por gl 270 lemminado al 31 de diciembre dal
2019, fueron emitidos por la Administracian & 18 de enero del 2020 con 1a autorizacian
del Presidente de la Compaliia, los mismos fque postetiomente seran presentados a la
Junta General de Accionistas para su aprobacidn definitiva. Eit opinidn de Iz presidencia
de EL SENRERQ FORESTAL {PATHFOREST) S.A., serdn aprobados sin modificacidn,

Meneda de presentachdn:

Los estados financieros adjiuntos ¥ s unldades monetariag menclonadas en éstag
natss, han side expresados en Ddlares Estadounidenses (USH, que es [a moneda da
ust oficial en la Repiblica del Ecuador, desde & afio 2000.

Baszes de preparacién:

Los estados financieras han side preparados de confarmidad pon las NIIF, emitidas por
el Conselo de Normas Intemacionales de Contabilidad (fASB, por sus siglas en Ingkés),
las que han sido adoptadas en Ecuador por disposicitn de la Superintendencia de
Compaiilas y Vaiores, emitida en la Resoluckin 06.0.1C1 004, de) 21 de agosto de! 2006,

En cumplimienty con estas disposiciones establecidas por la entidad mencionada, EL
SENDERO FORESTAL {(PATHFOREST] 5.A. adoptd lag NUF en al afia 2010, cuye
efecto por adopcidn por primera vaz e registrd en el patrimanio &f 1 de enem del 2010,
tomando coms refetencia los saldos al 31 de diclembre del 2009,

Las politicas contables eplicadas por la Adminisiracion sgn consisientes con las
aplicadas en afios antariores, incluyendo las nuevas normas e interpretacionss qua son
d& implementacion obligatorla para ks periodos iniciados en o despuds del 01 de enaro
del 2019, Sin embargo, por ia estruttura y naturaleza de las operacianes, ia adopcion
de dichas normas no tiene un efecto significative en la presentacidn de sus estados
financiaros, por io tanto, nNg es necesano reslizar una re-expresidn de Ios estados
financieros comparativos.
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A. EL SENDERQ FORESTAL {FATHFOREST) 5.A.; [Continuacidn)
Medicién:

Los estados financiaras han sido presentades con base al costo histdrico, de adguisicion
o nominal, con excepcidn del activo bloldgico gue se encuentra medido al valor
razorabla menos su costo de venta, En ka Nota B, "Resumen de las politicas
contables mas significativas™ se explica el método aplicado para caga una de las
cusnias.

Elabaration de estados financieras v reportes:

L.a Comparila prepara sus estados financieros a partir de sus registros contables gue
mantiens eh su sisterna informatico, el mismo que estd disefado para cumplir con los
reguerimientos y cbligaciones legales en lo referente & aspectos tributartos y societarios.

Al 31 de diclembre del 2019, los estados financierss se prazentan comparalivos con el
afic anferior, las notas a estoy estades financleros induye informacidn descriptiva v
narrativa para la comprension de los estados fihancieros del perlodo comiente, en
cumplimiento de io establecids en los pamafos 38 y 38A de NIC-1. Las pollticas de
contabilidad adoptadas por la Compaitia, son uniformes con el afic antarior.

Andlisls da oclo #n Marcha:

Al clerra de cada ejercicio, la Administracién evalda la capacidad de ia Compsfila para
condinuar ¢on sus speracionas en base a la hipdlesis de negocic en marcha, es dedlr,
qua astd en funcionamientn y centinuara su actividad dentro det futuro previsibla.

A Ia fecha de presentacion de los estados financieros, (3 Administracidn considera que
mantliene la capacidad para cohtinuar como negoclo en marcha y gue, las dificuliades
que afectan la econcmila del pals y a sus aclorés, pueden ser superadas con una
adecuada ¥ continua planificacién gerencial, por lo que no tene la intencién ni ia
necesidad de liquidar anticipadamente de forma importanta sus operaciones.

Los principales indicadores y by evaluacitn de los riesgos financleros del negocio sa
analizan £n la Nota E "Gestidn de Rlesgo Finantlero™.

Usop dg Estimaelones:

La preparacién de los estades Anancleros de acuerdo con las MNIIF requiere que ia
Administracion realice ciertas estimaciones y Supuestos relatives a la actividad
gcongdmica de fa Comparia que afectan fos saldos de activas y pasives, ast come I3
divulgacian de los paslvos contingentas a la fecha de los estados financieras vy los
mentos de Ingresos v gastos reportados durante el periodo.
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A. EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST] $.4.: (Continuacion)

La Administracidn considera que tas eslimaciones y supuestos utilizados fuaren Jas mas
adecuadas en las cinnunstanciag y basados en la mefor whilizacion de la infarmacion
disponible al momento. Sin embargo, los resultados reales podrfan variar por rapon de
eslas estimaciones, que 50N particularmente susceptibles a cambles significativos
debido a la ocurrencia de aventos futuros.

A continuagidn menclonamos un resumen da fas politicas contables mas significativas,
gue han sida ulilizadas en ia preparacién de ios estados financieros:

B. RESUMEN DE LAS F‘OLH IGAS CONTAELES MAS SIGNIFICATIVAS:
t. Efectivp y sus equivalentes:

MNIC 7 establece el ratamients ¥ !a dascripcion de la naturaleza de astas cuentas.
En esta cuenta se incluyen los valores mantenidos en caja y en las cuenlas
bancarias.

Como lo establace el pAmaf 7 de NIG 7, se presenta como equivalante del efectivo,
inversfanes o simitares que sean Idcilmante convertibles en efective, Uy plazo de
vencimiento sea de tras meses 0 menos desde la fecha de su adquisiclon y cuyo
propdsito sea cumplir con compromisos de pages a corto plaza.

2. Instrumantes financieros:

El glosario de las NIIF establece que un instrumenta fnanciero &5 cualguier contrata
que dé lugar & un activo financiers en una entidad y a un pasivo financiera o a un
instrumentc de patrimonio en otra enfidad. O acuerdo con esta definiclén, la
Compalfila mantiene como actives financleros: efectivo y sus equivalentes,
inversiones mantenidas hasta su vencimients, cuentas por cobrar comerciates y
olros; como pasivos financleras, cuentas por pagar proveadores y otros.

241, Actives financleros:

MItF 9 eslablece &l tratamienlo para la presentacion de activos financieros &l
valor razonable con cembios en resultados, préstamas y cuentas por cobrar
feuando tiena impories de financiacidn significativos), inversianes mantenidas
hasta su vencimienia, activos financieros disponibles para la venta, o como
derivados designadns como instrumentos de cobertura en una coberturs
eficaz. La Compafila realiza esla clacificacidn al momentc de so
racongcimiento inicis),

Reconoei ediclén
Todos los actives fnancieros se reconoten iniclaimente por su valor de

adquisicidn o nominal. La mediclén posterior de los actves financleros
depende de su clasificacidn, de la siguiante manera;
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fecha de presentamr.'m da los estadus ﬁnanclems la L‘:umpnn[a no ha
desighade ningdn aclive financiers al valor razonable con cambis en
resultados, salvo por el efestivo @n caja ¥ bancos cuya montda es el dolar de
los estados unidps de américa, de alta liquidaz, Los camblos Bn su vafor
raranable ne son Slgnificalives y se presenta al valor nominal de las
transacciones.

Inversignes mantgnidas hasts su vencimianty: Se reconocen come fales
a las inversionas con entidages bancaras con un plazo establzecido de més

de 90 dizs y una tasa de interés nominal fila. Se recongcen como inversiones
mantenidas hasts su vancimierte cuando estas sean no derfvadas v exista un
acuerdc contraciual, donde se establezca un piaze de vencimients y sus
pages, siempre y cuando esios pagos saan fios o determinables.

Su medicidn posterior se realiza aplicando ei métdo dof cosle amontizadt
mediante @ uso de !a tasa de interés efectiva; se detarmina igualanda log
fiujos de efectves esperados menos cualguler disminugion, descuents,
comision o deteriore. La amortizaciot de estos INterases y cualgquder pérdida
por deterioro son reconocidas en resultados del ejercicia. La tasa de inlards
afectiva 5& reconoce comno Ingresa financiero en & eslado de resyltados. Las
inversiones mantenidas hasta sy vencimieptc se dasifican coma de corta
Rlazo danfro del active comiente, 2 las ue vencerdn dentro del aflo sigulents;
las inversiones con vencimiento future superior a 360 dias se clasifican come
de kargo plazo,

lnversiones permangntes: S& miden al coste, s dividendss procedentes
de una asuciada se reconacen en los resultados del afio cuando surja darecho

A recibirio,

Cuyentag por cobrar comerciales: Se reconacen ¢coma tales i3 carera de
cuentas pot cobrar 2 clientss originados en ta venta de drbolas en pie o por
raleos: no cotizan en un mercade activo. Son teconocides cuando se ha
cumpiido con (1 entrege del serviclo y existe la seguridad razonable de qua
los flujos econdrnicos serdn oblenidos por Ya Comparnifa. Se miden por e
menio rominal de ja facturd ¥, gosterdormmants, se mide sjusiando la provision
parz cuentas incobrables.

A la facha de presentactén de 1os estados financiares, ks cuentas por sobrar
comerciaies se encuantran pressntadas a su valor nominal debide 2 que su
vencimientc ee de corlo plaza y, de acuerdo con las estimaciones de la
Adminislrazlon, no difieren significativamenta de su valor razonable,

La Adminisiracién no considera la necasidad de canstituir una provisidin por
incobirabilidad dekide & sus cuentas por cobrar nd repartan valor,
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B. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: (Continuacién)

22,

etericro vos financlarns:

A la fecha de cierre de cada perlodo, la Compaliia evalia alguna evidencia
abjetiva de que un active financerp so encuenire deteriorade en su valor,
Estas evidencias podrian inclulr indicios de que los deudares se encuantren
en dificultadas financieras significativas. La pérdida ¢ deterfora sa reconoce
&h resuitados del eercicio ¥ equivals a la diferencia entre &) valar en libros gel
active financiere ¥ su valor recuperable. En el perlode que se reporta, la
Compailia na ha identificado Indiclos que existan pardidas por deterioro en el
valor de sus activos financleros.

E&Ia en cuentas:

Loy activas financieros sa dan de baja en cuentas cuando:

» Expiran los derechos contractuales subre lbs flujos de efectivo del
activa financiero,

» Se transfieren los derechos contracluales sobre 10s flujos de efectivo
del active o sa asume una obligacidn da pagar a un tercara ia totalidad
de los flujos de efectivo recibidos inmediatamente camop parts del
acuerdo de traspaso; ¥

* Se hayan transferdn sustanclalmente fodos lus desgos y beneficlos
inherentes a la propledad del aclivo o, en su lugar, el contral dal
misme,

Pasivos Financleros:

Presenta fos pativas financierns al valor razonabla con cambios en resullados
¥ los reglstrados al costo amortizado. La Compadila realiza esta clasificaciin
al momento de su reconacimiento inicial,

eCohDek tnicial y medicién posteror;
Pasivos financleros al valor razonable con camblos en resultados: A la

fecha da presantacion de Ios estados financiergs, la Compafia no ha
designado nihgdn pashe financkera al valor razonable con cambios en
resultades ni mantenido para negoctar.

Suentas por pagary glros pasivos financieros: Sa reconoten como takes
las cuentas por pagar 4 proveedores y otras cuentas por pagar; son pasivos
financiercs no darivados con pagos fijos ¥ ne cotizan er un mercado activo.
Son reconocidos ctando &e ha recibido los fondos, bienas o servicles, segan
los términos confraciuales: se miden a su valer nominal y 98 ser aplicable, s
miden posteriorrnente al costo amormizade.
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B. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: {Continuaciin}

Para elio se utiliza el métode de la tasa de interés efectiva v se reconoca el
gasto a ko large del periode corraspondiente.

A la fecha da presentaciin de los estados financieros, las cuentas por pagar
proveedores y otros pasivos finansleros se encuaniran presaniadas a su valor
nominal debide a que su vencimiento as de coro plazo y, de acuerdo con izs
estimaciones de la Administracidn, no difieren significativamente de su valor
razonable.

Baja en cuentas:

l.os pasivos financieros se dan de baja en cuentas cuands:

*  Se haya extingvids, es decir, cuando Ja obligacibn especificada en al
correspendiente contrato hava siic pegada o cancelada o haya
expirado.

» Se reemplpce por obro proveniente del mismo prestamista bajo
condiclones sustancialmente diferentes, reconcciende un nuevo
pasiviy la diferancia entre ambos deban reconocerse en el estado de
resultados del ejercicio,

3. Propledades ¥ equiposg:

Comp lo estable el parrafo 7 de MIC 16, <& reconocen como un activa cuando es
probable que la Compafila obtenga beneficios econdmicos fuluras darvados de!
mismo y su coste pueda ser madide con fiabllidad.

Se encuentran clasificados de acuserdo a su naturaleza ¥ comprenden instalacionas,
lerrencs y maquinanas; su clasificacitn 2 deterning al momenlo de su registro
iniclal. Estan valorados al costo histdrico, que incluye los desembolsos directamante
ambuibles a la adguisicidn, menos la depreciacion acumulada y el impore
acumuiado por deteriora, 81 lo hubiera. A la fecha de ptesentacidn de los estados
financlerps, fa Adminlstracion considers que no existen indicios de delerioro en al
valor para estos activos,

Depretlacidn;

La depreciacidn &5 caloulada par 8l métotdo de linea rects g lineal basada en la vida
atil estimada para &l setivo. Consiste en un importe constante que se distibuye a o
largo de su vida dtil; se reconots contra reguliados del perlode en dque ocurren. Al
térming de cada pariodo, sa revisan las estimaciones raspecto a la vida otil de los
biengs y, de ser pecesario, se realizan los ajustes correspondientes, &n
cumplirietito del parrafo 61 de NIC 16.
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B. RESUMEN DE | AS POLITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: {Continuacion)

A la facha que se reporda, las estimaciones de vida 4t de los bienss son
consistentes con el afla anterior,

La vida otil estimada para sus actives fjos v 5us porcentajes da dapreclacion se
detallan en 1a siguients tabla:

CUGTA

ACTIVOS ANOS ANUAL
Maguinaras 10 T0%
instalaciones 10 10%

Da acuerdo con &l parrafo § de NIC 16, el importe depreciable es el egsto del activg
menas su valor residual, El valor residual s el importe estimado que la Compaltia
podrlz obtener por !a venta dal activo, al tdrmino de su vida 4til, La Administracidn
ha considerado no determinar un valor residual para los elementes del aclive fijo,
dado que no aspera una recuperacion monetaris significativa por su disposicidr, al
tarmine de la vida alil estimada, a excepcidn del edificio que por su cuantla se
cansiderd et 10% de valor residual.

4, Acliv loldglco:

Conformado por plantaciones de teca v grupos de bosque que tienen un ciclo de
crecimiznto estimado de 20 afos para & primer corte {cosecha) y dezde ef segundo
gorie en adelante, 12 afios.

So miden en &} reconocimienio inicial y en cada fecha de reporte a su valer
razonable menos los costos de cosacha,

La medicidn de los activos bloldgicos al valor razonable se basa en el valor presente
de las fiujes fulures esperados, el cual es determinads por la Administracidn de la
Compafia. La expectativa del valor presente de los flujos futuros esperados incluye
los flujos de efective de eperaciones continuas sabre planes de corte final de teca,
considerando variables tales come precios de tece, tasas de descuento, costos de
mantarimienta, voldmenes de cosecha, mantenlmlento, transporte, entre ofros.
Para asegurar su vigencia y representalividad, las estimaciongs son revisadas
periddicamente utilizando 'a iformaclén chitenida de las parcelas de crecimiento.

Los astivos biokdgicos se reconacen y miden por separadn de log tarrenos; estos
dliimes se presentan en propledades ¥ equipos, netos.

Al cierre de cada perlode, ol efecto dal crecimiento natural de las plantaciones
forestales, expresado en el valor razonable menes los cogtos esiimados en el punta
de wventa, s& reconocen &n base a estudios técnicos realizados por ia
Administracién; la ganancia o pérdida resuitante se registra en &f estado de
resultados.
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B. RESUMEN DE LAS POLIT JCAS CONTABLES méS SIGHIFICATIVAS, (Conlihuacién)

5. Dete

ro del r de Jos activos no nelarms;

A la fecha de cierre de cada periode sobre el qua sa informa, la Compafia evalla
si exlate algin indicic de que un aciivo no financiera pudiera estar deteriarade an
su valor ¥, aplicando los lineamlentos establacidos en NIC 36, la Compafila estima
5U Importe recuperable, este es, el mayor enlre el valor razenable menos los costos
de venta de un activo y su valor en uso, Cuando af imports ar libros da v aclive
excede su importe recuperable, el activa se considera deterlorado v se reduce el
valor 2 =u importe recuperabls;, se reconocen en ¢ estado de resultados en la
claslficaciin de active correspondiente.

A la fecha de presentacién de lus estatdns fMinancieros, se Gonsidera que no existen
Indicios de deterioro en ef vaior reportado de sus aclives e monetarios.

6. Impuesto 3 iys nanancias:

La Compafila reconoce el impugsio a la renta de acuerdo con lo establecida en NIG
12 y determina el Impuesto a la renta en base a ios lineamientos establecidos en
flas normas inbutarlas, con carge & resullados del glercicio. A Ja fecha de
presentacidn de ios estados flinancieros, la Compafils reporia partidas relacionadas
con impuestos diferidos,

6.1

&2

impuesto corriente;

Comg o establacar g parralos 12 a) 14 de NIC 12, se reconoce Como un
pasive &n la medida que no haya side liquidado el periodo que corresponde.
Los valores por retenciones en la fuente sé compensan con &) impuesto por
pagar y si existe un crédile Mbutardo por excedentes en retanciones, se
presentan come activo mientras sea probable su recuperacién,

La base krivulable ¢ ulilidad gravable se determina aplicando tos lineamientos
establecidos en la Ley de Régimen Tributario Interno, su Regiamenta y otras
dispositiones tributarias vigentes, el impuests a fa renta causado para la
Compafila se determina aplicando Ja tasa de! 22%, de acuerds a lo
establecido en ia normativa citada.

Impuesie diferidp:

Caorresponde a la cantidad de impuestos por pagar o recuperar por el
impuestoy 2 la rerda, en perindos fulures. Estos impoestos se originan por
diferencias femporarias causadas entre la base impgnible & tributaria de un
activo o pasivo ¥ su valor en libros. Estas diferencias, imponibles o deducibles,
son pasivos o activos por impuestos diferidos, respectivamante,

v Son diferenclas temporanas las que existen entre el importe an libros de
un activo o pasivo, en el estado de sltuacién financiera. y su base fiscal.
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B. RESUMENDE]AS POLITICAS CONTABLES méﬁ SIGNIFICATIVAS: (Continuacion}

£n cumplimiants de Io establecido en el pamafo N 2 de NIC 12, [a Compafiia
registra su impuests diferida aplicando of métode del pasive basado en el
balance, es dacir, en base a las diferencias temporarias, en lugar del métode
del pasivo basada en el estado de rasultados gue se cenkra en diferencias

lemporales,
7. Provistones v coptingenchss:

COe acuerdo con ef pamafo INZ de NI 27, son pasivos en los que exisle
Incertidumbre acerca de cuantfa o vencimiento y se reconocen sdlo cuando:

» Es una obligacidn presente {legal o implicita) como resultado de un suceso
pasado;

» Es probable que exista una salida de recursos para cancelar la obligacidn;
¥

= Puede hacerse una estimacitn de su importe de forma fiabla,
5i al desembolso es menos que probable, la Compafiia revela en fas nofas a los

estados financieros los detalles cualitativos de iz slituacidn conocida que pudiera
generar @] paslvo continganta,

8. |ngresos ordinarios de condrates con cllentas:

i.a Compariia neoconoce SOy ingresos ordinarios procedertes de conlratos con
clientes ka venta de madera procedents de le actividad de raled ¥ de la cosecha de
las plantaciones de teca, que realizara al térming da su proceso da crecimients. B
ralen consiste en reducir gradualmente &l nOmero da arboles en la plantacion con
gl objeto de concentrar & crecimianto de los majores individuos y generar mejores
beneficios acondmicos; se reconoce juego de identificar los términos con e cllenle
¥ lae obligaciones de desempefic en el sontrato, determinar el precio de la
transaccidn y su agignacidn por cada sbilgackin da desempaio v satisfacer dichas
nbligacionas, transfiriendo el control del bBien.

El impeorte del ingreso comesponde a la contraprestacidn que la Compafila espera
recibir como su derechd cantractual a cambio de los blenes transtaridos vy su valor
ge estima de acuerdo a las caracteristicas de k& madera y su precio de marcada.

8.1. lnaresos por ralea;

Cuando el resufiads de una transaccidn involucre la venta de madera por
concepto de raleos, siendo una actividad sitviculteral basica dentro del giro
del negocio en gus fres fases y pueda ser estimado con fiabilidad,
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B. RESUMENDE LAS POLITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: (Conlinuacion)

10,

11.

8.2, Inlereses:

Cuando ocurren 58 presentan los efectos de fa financlacion por separado
{ingresps por Intereses o gastos por intereses) de los ingresos de actividades
ordinarias de conlratos con cilentes en el estado del resultada integral,

Los hgresos por intereses o gastos por intereses se reconocen sofo en la
medida en Qua & reconozea un active del contrato {o cuenta por cobrar) o un
pasivo del canfrato en la contabilizaciin de un contrato con un cllente.

Gastos:

Los gastos sa reconccan en la cuenta de resullados cuande tieng lusar una
disminucian en los beneficios econdmicos fturos relacionados con la reducclon de
un aclivo, o un Incremento de un pasive, gue se pusde medir de forma fable, se
reconocs como gasto en forma inmediata suando un desembolse no geners
beneficios econdmicos futuraz o cuando ng cumple con los requisitos para su
registro come activo,

Otros resultados inteqrales:

Se reconocan coma otras resultados imtegrates todos los ingresos o gastos que se
generen por sucesos diferentes a los ordinarios, los cuales no tengan rlacion con
la actividad generadora de la Compafila, en cumplimiento de lo establecido en al
parrafo 7 de NIiC 1,

Principio da reconocimiento de resultados:

Se reglstran utillzando el método de devengados o scumulades: los ingresos
cuzndo se producen o causan y jos gasios cuando se conoacen, como lo establece
al parrafo 27 de NIC 1.

C. NORMAS DE APLICACION FUTLIRA CON FACULTAD DE APLICACION
ANTICIPADA:

El Comité de Normas Internacionales de informacitn Financiera (JASE, por suUs sigias
en inglés), amitld nuevas nermas que son de eplicacién futura con facultad de aplicacién
anticipada. Estas nuevas normas no son de aplicacidn obligatoria para el perlodo
inkclado el 01 de enero del 2018, sin embargs, se permite st aplicadidn anticipada.

La Compafila decldié no adoptar anticipadamente dichas normas. A continuacién
presentamos una sintesis de esta noma:
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C. MAS DE APLICACI
ANTICIPAGA: (Continuacion)

T co CUL TAD APLICACID

Modificacidn y aspectos mas importartes

Establece los linearnientos para el reconocimiento
y medicidn, presentacion vy revelacidn sdbre
contrates de seguro, Esta norma reemplazars la
MIIF 4 emitida en &| 2005 y aplica a todo tipa de
oomratcs de segurs, asl como garantias.

DAS CON EFECTO EN LOS ESTADOS

Modificacidn ¥ aspectos mas importantes

Estableser los principios para 2! reconocimiento,
valoracién, presentacion y desglose de  Jos
arrendamientos, con el objetivo de garantizar gque
tanto amendalaro como amendador facillan
infarmacidn relevante que reprezenta una imagen
fie} da dichas operaciones.

lntahf:E::iﬁn Vigencla
NIl 17 53;‘3 1,
D. N NUEVAS
FINANG(ERGS:
Int:qrgxt::iﬁn Vigencia
NIIF 16 (1) ES:;Q 1,
CINIIF 23 2) ng;ﬁ

Aclara como aplicar los requerimientos de
reconocimlents ¥ medicion de ja NIC 12 cuande
existe incartidumbre frente a los tratamientos gel
impuesio a las gananclas.,

{1} La Compafla no reporta arrendamientos, por b que la entrada en vigencia de esta
notma no genera impacia en los estados financieros.,

{2) No existen incertidumbres importantes en relacién con los tratamientos del impuasio
a las ganancias en e Ecuador, por bo que esta CINIIF no aplicz a la Compafiia.

E. GESTION DE RIESGO FINANCIERD;

Lz eficiencia financiera de la Compafifa se la consigue con una adecuada administracian
de los rlesgos. La Gerencia Financiera de la Compalia tiene a cargo la administrasian
de extos riesgos de aguerdo a pollticas establecidas, que praporcionan ks Bneamientos
para su manela, A confnuacién se presenta los principales resgos a o5 que estd

expuesta la Compafiia:

1. Factores de riesgo fihanclero:

Las actividades que desarrolla la Compadta la exponen a de mercado, de crédito,

de liquidez y de capitalizaciin.
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€. GESTION DEJ, RIESGO FINANCIERO: {Continuaciin)

Le planificacidn gencral de gestion de resga de la Compailia se encuentra
enfocada principalments en lo impradecinle de los mercados financieres, es por
esto ques trata de minimizaer estas riesgos ¥ (os polenciales efectas advereos an st
desempefic de la Compatila, A continuacidn el andlisis de los principales riesgos
financieros;

1.1,

issgo reado:

Corfasponde a kos nasgos asociados con ks cambios &n ias tasas de cambio
monetario, en los cambios an 1a3 tasas de interds.

Cambios ec los (9sas de coambjo monalarle: Es el riesgo de qua el vakor

razonable o flujus de caja futures de un instrumento financiare fluctden debido
a las variaciones an las lasas de camdia monetaria. Las operationes Que
desarrolia ta Compatia, las realiza en délares de los Estados Unidos te
Nartaamérica, moneda de surso legal en el pals desde el afc 2000, por lo
tanto, no se presentan efecios significativos en ks estadns fimarcieros por
varlaciongs de este tipe,

Cambiog en las tasas de jnterds; Es e resgo de fluctuacion del vaior

razonable del fivjo de efectve future de un instrumento financiero, dabido a
Sarmios &n las asss de interés ded mercade, la exposicidn de este riesgo estd
principalmente relacionada won !a5 obligaciones financieras con diferentes
entidades y las obligacienes emitidas con terceros.

Al flnal del pariode 2019 el mercade financiere presento una moderada
voiatilidad de las iasas actives referencizles de interds (uvfilizada como
referencia para establecer Ja tasa da interés en fas obiigaciones financieras),
la cual durante &l afio 2019 es &.78% (2.80% para el afc 2018), esta tasa
aumentd en 0.09% en comparacién con e afio Inmediato anterlor.

La variacldn de esta tasa no genera impacto en la determinacidn del valor
razonable del active blolégico, por lo gue este riesgo se mitiga slustande la
tasa en €l valculo cel valor presents,

Cambjos en log praciog de 1a madera: Es &l Hesge de Ja volatiidad en ks

precios de la madera en el mercado, debido a camblas en la demsanda y oferta
del produeto. Este rlesgo existe, sin embargeo es bajo debido a la alta demanda
de madela dg la India.

Diversificaclon de cllentes. Es el rissgo de concentracitn de ventas en

pocos cllentes, enh este caso exisle concentracitn de ventas a ciientes
principalmente en la india. Bl rieego asociado es bajo, debide a que el
mercade de la India se manliete relativamente estable y la demanda del
products continda con tendensia alta,
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E. GESTION DEL RIESGO FINANCIERG; (Continuacién)

1.2

1.3

1.4.

Factor ambiental y/a climatics; Es el riesgo asociado con los factores de

orden ampiental o relaclonado con los camblos climaticos, los que pudieran
afectar el normal crecimianto de fas plantaciones. En Ecuader estas variahles
se mantienen estables, ya que las condiclones del pals ofrecen condiclones
dplimas para el buen crecimiento de 1as plantaciones. La Administracién tiens
amplia experiencia y considera estas variables en |a estimacidn de sus activos
blolégicos.

iezqo do crédito:

Es el riesgo de que una contraparta no cumpla con jas obligaclones
determinadas en un active financiers ¢ contreto suscrito con un cliente, o gque
lleva s una pérdida financiera. En la etapa antes de 2 cosacha, el resge
crediticio es nule, ya que no reporta cuanta por cobrar.

ietno de Idea; olvencia:

Es &l riesgo de que la Compadila no pueda cumnplir con sus cbligaciones de
paga, relacionadas con pasivos financieros. La liquidez se controla a fravés
de los vencimlenlos de sus activos y pasivos y Ja planificacién financiera y
financiamiento de partes relacionadas, lo que permite a la Compafila
desarrollar sus actividades normaimente y en forma prolangada.

La gestidn del riesgo de liquidez requisre mantener suficienie efective y
disponibliidad de finenciamienio, a Irévés de una adecuada canfidad de
fuentes de crédito comprometidas y |a capacidad para liguidar ransacciones,
principalmeante las de endeudamients.

Rlezgao tal:

La Compafla gestiona su capital para asegurar gue estars an capacidad de
continuar cormno empresa en marcha mientras que maximiza el rendimiento a
sUs accionistas 3 fravés de la optimizasisn de los saldos de deuda y
patfimonioc.

La Administracién de la Compafifa es [a encargada de ravisar |3 estruciura de
capital sobra una base semestral. Come parte de esta revisibn, considera 2l
costo del capitat y fos rigsgos asoslados con cada ¢lase de capital.

Los principales indicadores financieros de ta Compafla se delallan a
continuacidn:
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£, GESTION OEL RIESGO FINANGIERQ: (Continuacisn)

Al 31 de diciembre

2019 . 2018
Capitai de trabajo {US$ 27.083.02) LS§ 254.01
Indice de liquidez 0.07 veces 1.08 vaces
Endeudamiante financlero 0.27 veces {1.26 vercas
Raliz de razon de endeudamignto {.66% d.08%

La Administracidn considera que estos indicadores fipanciaros estan dentro
de lps pardmetros nomnales por las caracleristicas del giro det negeocic. A
pesar que el indicador “capital de trabajo” en el afc 2019, refleja insuficiencla
actual de aclivas pata cubvir obligacionas a corto plaze, diches pasivos ne san
de exigencia inmediata. La gestidn de la Gerencia con relacién al capltal tiene
coma cbjetiva maximizar el rendimiento a los accienistas.

F. EFECTIVO:
Al 31 de diciembre
2019 2018
Caja general 20.01 28,83
Banca locales {1} 650,89 402 97
720.90 432.90

(1) Cawresponde 3 fondos mantenidos en cuentas cotrientes en el Banco del
Paclfico vy Banco Plchincha, estos valores son de libre disponibilidad.,

G, ACTWOS FILIOS;

Durante el afic 2015, los saldos de propiedades ¥ equipos no tuvieren movimiarnto.

Al 31 de diclembre dal

2019 iyl
Tarenss {1} 277.626.55 277 626.96
Maguinarias 269,73 299,713
instalaciones 4,251.49 4,251.4%9
. 282.1758.18 282 173.18
Depreciacidn acurnulada [4.551.22) (4,551.22)
277, 626.96 277,626,956

{1) Corresponde a 1BD hecldreas de temenss donde se encuentran las planiaciones
de teca {150 hectdreas efectivamente sembradas), ubicadas en el cantén Batzar,
Se presentan medidas a su valor de adguisicidn,



EL SENDERO FORESTAL (PATHFOREST) S.A. 28
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diclembre del 2019 [Expresados en US Ddlarss)

H. ACTIVOS BIOLOGICOS:

Coresponde a las plantaciones de teca en 180 hectareas ublcadas en el cantén Balzar.
la Compafla vends a empresas &oualorianas experdedoras los raleos de las
plantaciones citadas, sl destino principal de ia madera es la india.

Al 31 de diclembre del

2013 2018
Siembra y Viveros 52 628.21 52,628 .21
Plantacidn Sembrada 70,134.38 70,134,319
Levantamientd Topegrafico 685.72 885.72
Manten/miento da Teca 82, 883.85 B2 BE31.05
Servicio da Transporta 64 57500 §4,575.00
Servicios Contratados 195 056523 167,646.23
Mantenimianto de Caminos 12,363.44 12,383 44
Deapreciacion de Acfivos 4 558122 4,551, 22
Varios 27 419,31 27,4493
Coslo nelo Actives Biclégicos 515, 217.47 502 89747
Revaluacion de plantacién de feca 3,594,000.29 3,568,061.88

(1 4108,315.76 4,070,951.35

{1) El mgvimiente de los actives binldgicos es comp sigue:

Al 31 de diciembre del

2015 2014
Salda al iniclo del aftc 4.070,861.35 4,030,893.01
Adiciones 12,320.00 5,547.30
Ganancia en &l valor razenabls (i 26,034,441 34,421.04

Saldo al finzl del afic

{)

4,109,315.76 4,070,961.35

A 31 de diciembre ded 2013, las planlaciones de teca estdn registradas a
su valor ragonable, ks pardmetros ulilizades para su determinacion
incluyen principalmente el precio estimado de venta per metro cubico de
madera a la fecha del corte y su volumen,

La Administracitn de |la Compafila sa encarga de actualizar las
estimaciones cadz afio partiendo de un precio histérico e informacion
técnica proveniente de las parcelas de srecimisnte del volumen de la
madera. En el avente que fluctuaciones del mercada originen varfaciones
en log supuestos para el cdleuls del valor razonable de las plantaciones se
procedera a revisar los pardmetros, tales como la tasa de descuentd,
parserdaje de varacién de pregios, volumen estimads de rendimianto por
hectareas y costo del corta final.
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H. ACTIVDS EIQLQGEGQS; {Continuacidn)}

L

Un detalle de las estimaciones consideradas por la Compafifa es como siguen:

Al 31 dea diciembra del

2015 28
Tasa de descuento (i 11.83% 11.83%
Porcentaje de varlacisn de precic () 3.50% 3.50%
Costo de corte finzl {n 25% 25%
::;”mf:::‘ ado de rendimiento . 185 m3 165 m3
Yalor razanable por reclarsas USE 27 385.44 Uss 27.140.00

3 Al 31 de diclembre da! 2018, }a Compafila mantiene la misma tasa de
dezcuanta que el afic anarior.

Durante gl zflo 2018 y futuras estimaciones I2 tasa de desguenta zplicable par
la Dampaitia para 2) proyecto comespunde a la tasa activa efectiva maxima
de |os crédios productives para Pequedas ¥ Medianas Empresas (PYMES),
qui en promedio es determinada por el Banct Central del Ecuador {BCE) en
11.83%.

{ill Proyaccldn del incremento en el pracla por metro coblco de la madera, af 31
de diciemnbre del 2019 se mantene en relacidn ai sfio anterior, ubicantdose en
3.50% anual, con base al analisis de los precius histéricos realizados a través
de lps raleas ¥ su tendencia da crecimlants,

iy Costo del corte final, se determina de acuerde a la tendencla histérica det
costo de los raleos efectuados en afips antetiores ¢ por sus Compafifas
relatlonadas dedieadas al sambrio y cultiva de teca,

(v Volumen estimado de rendimbents por hectareas, la Cormpabia mide el
incremento del volumen anualmente a iravés de fas panceias permanentas de
muestrea que se han establecido en |2 plantacién, camblo que se produce del
cohteo de ns rakeos realizados durante el ade v asf determinar Iz cantidad
efectiva de madera a comercializarse, Al 31 de diciembre del 2019, las
estimaciones de volumen de madera a (7 edsd de cortes son de
aprosdmadamente 156 m3 {165 m3 en &l afo 2018).

INVERSIONES PERMANENTES:

Al 31 da diciembre det 2019, las acciones mantenldas en Ecaowood S A, asciendan a
US$1,750.00 que us el costo de aaquisicign de B acciones 3 un valor nominal da
L15$1.00 cada una, lo que representa el 1% del capital de la compania citada.
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R TAS PORP R ACCION S:

Coresponde a dividendos de afips antetiores por pagar a ks actionistas. Durante el
afo 2019 sa pagaron US$52.69.

K. [MPUESTO DIFERIDD POR PAGAR:

Corresponde 2! registro del impuesto a la renta diferido por la medicidn del active
bioléglco durante 12 elapa de desarrollo de Ias plantaciones de teca. A conlinuacion &

movimienta de asta cuenta;

Al 31 de diclembre dei

20148 2018
Sakdo al inicio del afte 892 015,97 777.401.41
Valor cargado a resultados {13 B,508.60 114,614.58
Saldo al final del aho 7 89852467 892,015.57

{1} Corresponde a la estimacion de impuesio a la renta diferido del afic comiente, qua
se determina por la ganancia en ei active bickogics,

L. PATRIMONIO:

Capital Social: Al 31 de diclembra de} 2019, reprasenta 135,000 acciones autorizadas
¥y suscritas en circulaciin a un valor nominal de US$1.00 cada una. Sus acciones cotizan
en Bolsa de Valores mediante oferta pobfica aprobada por la SCVS. A continuacién un
resumen de os acclonistas:

Accinpintas Aceclanas A
Servicio de Cersantla de I3 Policta Nacional 27000 20.00%
Banco del Instituto Ecuatoriang de Seguridad Social 13,005 9.63%
Tmmot 5. A, 12,638 9.36%
Fideicomiso Mercantil FIAS 5,437 4.03%
L.L)L Trading S.A 5074 3.76%
Otros Accionistas < 5,000 Acciones 718564 B3z22%

135.000  100.00%

Reserva legal: De acuerdo con la leglslacién vigente en el Ecuader, la Compafila debe
transfaric un porcentaje ne menos del 10% de su ganancia liguida anual a la reserva
legal hasta completar por lo menos el 50% del caplial suscrito ¥ pagado. Esta reserva
no puede ser disiibuida 8 los accionistas, exceptc en caso de liquidacsn de la
Compalila, pero pueda ser ulilizada para absorber pardidas futuras o para aumentar el
capltal.

Reserva facultativa: De acuerdo a la leglslacidon societaria vigente en el pais, se
permita a las soctedades constituir resarvas especlales o de libre disposicidn, mediante
la apropiacion parcial de la utilidad neta anual, en los porcentales ¥ para los objetives
esteblecidos por el Estatute Social o la Junta General de Acciohistas,
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L. PATRIMONIQ; (Continuacién)

Resultados acomulados: Esta cuenta esta conformada por:

2014 2018
Ajustes por Adopeitn NIIF {Valoracidn AB) 1,133,290.42 1,133,290.42
Pérdidas y ganancias acumuladas 1,511,540.73 1,604,500, 11
Ssldo final al 31 da diciembre 2,644, 831,15 2,737,9680.53
M. oS5 INARIOS DE CONTRAT! N CLIENTES:

Duranie el afc 2019, comespande a cuatros raleos sanitaros efectuades en jullo,
agoslo y septiembre det 2018, a Nirmela Intemational S.A, por US$19,007.16 v a
Primewark 5.A. ptr US%2,204.64.

H. GASTOS ADMINISTRATIVOS:

Al ¥ de diciembre del

2019 2018
Servicios prestados 3.586.40 3,751.20
Henorarlos Contables 5,181,855 488271
Hancrarios Legales 4,456.16 4,724.25
Honcrarios Auditores 3 B0B.0O 4 480.00
Impuestos, cuotas, tasas, contribuciones 4,581.57 4 53578
Otros 1,134.08 127267

22,118.1¢ 23,643,681

O, IMPUESTO A LA RENTA:

Ei impuesto a la renta se Io calcula aplicando la tasa de impussio vigente sobre fa base
imponible determinady, y se camga eomo gastos del perfodo en que se genrera. Las
normas tibutaras vigentas en e pals eslablecen, qua a5 socledades canstitfuidas en &l
pais, asl como las sucursales extranjeras domiciliadas en el pals v los establecimientas
permanantes de sociedades extranjeras no domiciliadas, estardn sujelas a la tarifa
impositiva def 25% sobre su base imponible, tarifa que se mantiene fija desde ef 2o 2018,
segin lo establece &l Cédigo Organico de [a Produceidn, comercio e inversiones,

En los casos, en que parte de la composicién societaria da la Compaiila sea residente de
parafsos flscales o regimenas de menor imposicién, esta tarifa aumenta, y s la determina
de forma proportional an base a su participacion accionaria.
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©. IMPUESTD A LA BENTA: {Continuacitn}

Durante &l ejercicic econémice 2019, la Compafila raporia acclonistas domicliiados en
paraisos fiscales. A continuacidn detalle:

Acclonisias N*® Acciones % Participaclén Tasa IR
Faralso Fiscal (™) Fad5 5.22% 25.00%
Mo Paraiso Fiscal 127 855 84.78% 22.{]'316_

Tatal 135,000 1G0.00% 22.16%
{* Panamd

La Compaila reglstra un pasive y un gasto por concepto de esls impuesty, Al momento
del pago, se descuenta del impuesto por pagar, el crédito tibutarka por retenclonas en la
fuemta recibidas de clientes del aho 2043, A eonflnuacitn se detalla la base para e caltulo

correspondiente:
Al 31 de diclembre del
2018 2018
Utilidad dei ejerciclo antes de impuesio a la renta: 11,047.38 21,515.18
{-) Walor razonable de las plantaciones: (26,034.41) {34,421.04]
{+) Gastos no deduclhles kocales: 445 97 52.89
Pérdida tributaria: {14,541.08) {12 852 97)

P. SALDOS ¥ TRANSACCIONES CON PARTES RELACIDNADAS:

A continuacion se delallan las ransaccicnes realizadas con partes relacicnadas:

1. Préstamos Recibldos;

Al 31 ds diclembre del

2019 2018
Trumet 5.A. 18,000.00 -
LCD S.A. 4,800.00 -
T 2Z,B0D.0D -

Q. UTILIDAD {PERDIDA) BASICA DILUIDA POR ACCION:

Las utilldades (pérdidas) v el nimero de accionas ordinarias al valor nominal unitario da
US$51.00 utilizadas en ef célculo de la utilidad {pérdida} por accién sort i0s giguientes:

Al 31 de diclembra dsl

2019 2018
Utilidad {pérdida) del afio 453878 (93,098.38)
NOmero de aceiones ordinarias de valor nominal 138,000 135,000

Usitario de US5%1.00

0.0} (0.55)
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R, SPBRE PRECI E E CLA:

La pormativa para Precios de Transferencia vigente en Ecuador para el egjercicio
econdmico 2018, dispone que ios confribuyentes del impuesty a & Renla que heyan
efectuado operaciones con partes relacionadas domicRizdas en el extarior, dentro de
un misma perioda fiscal en un monto apumulado superior 2 US$3,000,000, deben
presentar al SRI el Anexo de Operaciones con Partes Relacionadas, que simpilemente
&5 una revelacidn de las transacciones de ingresos v gastos por compafia relacicnada,

Aquelles contribuyantes gue hayan efectuado operacicnes con partes relacionadas
domicliadas en el exterior, dentro de un mismo periado fscal en unt rmoele scumlado
superior & jos USS 15,000,008 deben presentar adicionalmante al Anexo mencichado
en g primer parrafo, ef Infanme Iitegral de Preclos de Transferencia, Los monlos
mencionados, aplican para transacciones ton partes relacionadas locales siempre gue
#slas curmplan uno de las raguisitos establecldos en la normativa referante a precios de
transferancia en gl Ecuador.

La Adminjstracién Tribulatia, en gjersicic de sus facultades legales, podtd salishar
mediante requerimienies de infarmacion a los contribuyentes que realicen cperacionas
con pares relacicnadas al interior del pafs o en & exiericr, la presenmacién de ia
informacion conducente a determinar si en dichas operationes se aplicd el principia de
plena competencia, de conformidad con la Ley.

Las reformas @ la LRTI qua entraron en vigencia desde el 1 de enero det 2040
determinan que los confibuyentes que realicen operacicnes ¢on pates relacionadas
gusdaran exentos de la aplicacion del régimen de pracics de transferencia, siempre que:

» Tengan un impuesio causado superior a 3% de sus ingresos gravables.

= No reglicen operaciones con rasidentes en palsas iscales preferentas, v

»  No mantengen suscrito con el Estado contrato para la exploracisn y explotaclédn de
feoulrsos ne rencvables.

La Compafifa no tiena |2 obligacidn de presentar el Anexo da Operaciones con Partes
Relacionadas, ni Informe Integral de Precios de Trasferancia, debide a que duranie ef
afo 2019, no reporia transacciones con partes relacionadas que superen los limiles
esteblacidos por la Ley para su presentacidn, por ks tanle ne ha confratado la
elaboracién de! menclonado informe.
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. CONTRATOS SUSCRITOS:

Contratante " Fezha Vigencla Objeto
Contrataclén  de  servicios
fécnicos espesializados
consistentes en gpsesoria y
gjetucion de  actividadas

E’pmmm Forestal  hamons agricolas como: control de
os Gauses "} 1 Afo maleza, raleg, Isbores de
{FORESTALQP)} 5.A ' g

viverg, siembra, fartilizacion,
fumigacidn, deshierba, poda,
deshija y aplicecién de
herhicidas, elc.

{*) Contrate de renavaclon automéatica,

T. EVENTOS SUBSECUENTES:

Hasta la facha de presentacidn de los estados financleros no ocuriercn hechos o
eventas iImportantes que debieron revelarse por el perlodo terminade al 31 de diciembre

del 2019,

/—%

Paul E. Palacios
Presidente

Cmar Caidesdt A
Contador
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Auditores ¥ Consultores

INFORMACION FINANCIERA COMPLEMENTARIA

A los Accionistas de
EL SENDERCQ FORESTAL {PATHFOREST) 5.A.
Guayaquil, Ecuador

Hemos auditado el estado de situacién finangiera de EL SENDERO FORESTAL
{(PATHFOREST) S.A. al 31 de diclembre del 2019 y los correspondientes estados de
resultados, estado de cambios en el palrimanio y de flujos de efectivo por el afio
terminado en esa facha y, hemos emitido nuesira opinidn sin salvedad el G2 da marzo
del 2020,

Nuestro examen fue efectuado con gl propdsito de expresar una opinidon sobre los
estados financieros considerados en su conjunto. Nuestra auditoria fue efectuada de
aguerde con Normas Internacionales de Auditaria {NIA). Nuestras responsabilidades, de
acuerdo con ésas hormas, es cumplir con los requerimientos éticos, planfficar y realizar
ia auditoria para obtener certeza razonable de si ins estados financieros estan libres de
incorreccidn material. Nosotros somas independientes de la Compafiia de conformidad
con el Cédigo de Etica para Contadores Publicos emitido por €l Conggjo de Normas
internacionales de Etica (fESEA por sus siglaz en inglés) v, hemos cumplido las otras
responsabilidades éficas que se establacen en el Codigo de Elica dei Contadar
Ecuatoriano y en fa normativa que al respecto, rige en la Republica del Ecuador.
Creemos que la evidencia de auditoria cbtenida, nos provee base suficiente y apropiada
para nuestra opinidn.

Lz preparacion y presentacion de la informacion complementaria es responsabilidad de
la Administracidn de EL SENDERO FORESTAL {PATHFOREST) S.A. Eata informacién
ha sido sometida a procedimienios de auditoria, aplicados en el desarrollo de nuastra
auditcria a los estados financiercs y, en nuestra opinién, los resultados de esos
procedimientos no revelaron sitluaciones en las actividades y obligaciones que se
cohsideren incumplimientes de las disposiciones legales requaridas por la Ley de
Mercado de Valores (LMV) ¥ la Codificacion de Resciuciones Monetarias, Financieras,
de Vailoras y Sequros (CRMFVS), en lo aplivable.

Este informe debe ser leide en forma conjunta con &t informe sobre los estados
financieros mencionado en &l primer parrafo.

Este informe se emite exclusivamente con el propésito de cumplir con las disposicichas
establecidas en ei Libro I, Titulo XIX, Capltule |, Seccidn |V, Articulo B, numerales 1y 4
de la CRMFVE de fa Junta de Politica y Regulacidn Manetaria y Financiera para

Guayaquil Culto &
Ciudad de! Rig, Pugrio Santa Ana Avemnda de los Shyrs y Suvecia (ﬂ ) GG |

Edificio The Pgint. P. 25, O, 2509 Edificio Rengtzo Plags, P 5. Of, 510
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conocimiente de los accionistas y administracldén de EL SENDERO FORESTAL
(PATHFCOREST} 8.A. ¥ para su presentacion a la Supenintendencia de Compaiifas,
Valores y Segurcs (Intendencia da Mercado de Valores).

Huestro informe mo fus preparado para usc o distribucién a! piblice en generat, ni debe
ger reproducido ¢ usado con ningdn otro proposito diferente al mencionado. No
asumiremos responsabilidad slguna por pérdidas ocasionadas por la distribucién,
publizacldn, reproduccidn o uso de este informe para propésites contrarios a los
sefatados en este parrafo. '

OHi€Lo

02 de marzo det 2020
Guayaquil, Ecuadar
RMAE - 833
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