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IHFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDHENTES
A los Sefivres Acclonistas de
La Estancla Forestal (FORESTEAD) 8.A,

Guayaquil, 8 de marzo del 2017

e Hemos auditado los estados financleros que se adjuntan de la Compafia Le Estancia
B Farestal (FORESTEAD) 5.A, que comprendan el estado de sttuacién financiera al 31 de
£ diciembre del 2018 y los correspondientes astados de resultades integrales, de cambios
~ en e} patrimonio y de flujos de efectivo por el affc terminado en esa fecka, asi como un
¢ resumen de las polfticas centables significativas y otras notas expiicativas,

& En nyestra opinién, 'os estados financleros rdjuntes presentan raronablements, en todos
- los aspectos materiales, la situacidn financiera da la Gompaitia Lo Estancla Forestal
¢ {FORESTEAD) S.A al 31 de diciembre del 2016, el resuitado de sus oparaciones y sus

flujos de sfactivo por el afa  ferminade en wsa fecha, de acuerds con las Nommas

@ Intemacionales de 'nformacidén Financiera - MIIF.
e Fundamenta de |a opinién
i

Muestra auditorfa fue efactuada de scuerds con Momas Intemacionales de Auditorly -
. MlA. Nusstra responsabilidad de acuardo con dichas Normas se describen més sdalante

en la seccidn "Responsabiidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados
; financieros” de nuestrg informe,

Somos independientes de la Compafifa La EBstancla Foresia) (FORESTEAD) SA ds
acuerdo con el Cédige de Elica para Profesionales de la Contabilidad del Cansejo de
Normas Internacionales de Etice para Comadores (IESBA por sus siglas en ingiés) funto
con ios requerimientos da ética que son apiicables a nuastra auditora de los estados
financieros en Ecuador y hemos cumplide las demds responsabliidades de ética de
acuerdo con esos requerimientos y con e cddigs da 4fica de \ESBA. Consideramos que
la evitencia de auditoria que hemos obtenido proporciona wna base suficients y
adecuada para nuastra opinidn.

Parrafo da &nfasis
Ta! como s explica en ia Nota 1 a los esiadas finencieros adjunios, [as plantaciones de

Teca de ia Compafila se sncusniran &n atapa de desarolio ¥ se estima que @l Inicio de
conte de madera serd a partir del afa 2028. :

Fru i Woart SpheR. IhLeRECI nd < 41 desa Tl & emrEs WIn
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A los accionistas de
La Estancia Forestal (FORESTEAD) 5.A.
CGuayaguil, 8 de marzo del 2017

Asuntoa significativos de a auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aquelas, a nuestro uicio profesional, fusron los de
mayer significatividad an nuestra acdiforfa de laa estados financierss comespondientes al
afo terminado &t 31 de diclembre dael 2018. Estos asuntcs han side tratadns en el
contextc de nuestra auditorfa y para formamos nuestra opinidn schbre los estados
firanciers an su conjunts, ¥ N0 mxpresamos una opinidn por separado de estos asuntos.

Asuntos significativos Enfoque del alcance en la auditoria |

timacié | valor nabl W

Bloidgico

Los Ingresos de la Compaiia durante la stapa
de orecimiento del active  bipldgico
(plantaciones de teca), se  orginan
principalmente de las ganancias en valr
razonable, resultado de Ilas medicionss
posteriores realizagas desde su
reconocimiento inicial hasta la obtancidn de la
cosacha. Estas mediciones son realizadas de
acuerdo con la NIC 41 “Agricuttura™ v fa NIIF
13 "Mediclén del Valor Razonable'.

El valor razonable de los activos biplégicos sa
determina a través del uso de técnicas de
valorizacion aplicados por experioa intarncs
de la Compafia, por lo cual, &l valor razonebie
da activos bioldgicos e determina an base a
los flujos netos de efactive {preyecciones de
ingreses y costos) descontados que sa
esperan  cblener da las  respectives
plantasiones de teca.

Debido a que el valor razenable del active
biol&dplee reguiere un alto grado de juiclo de la
Adminlstracién, conslderamos como un riesgo
significative cualguier posible cambio en las
hipétesis utilizadas por ta Compaiila, dehido a
incertidumbres que rodean & imporia
estimado y posibles cambics futuros en fas
condiciones del mertado que afecten de
forma importante el valor razonable de las
plantacionas de teca.

Nuestros procedimientos de auditomna;

v Solicitamos los flujos de ingresos

y costos proyectados de [a
Compafiia hasta las fachas
estimadas de corfe y nos
reunimoz con la Administracién
para evaluar cada una de las
hipétesis aplicadas, las mismas
yue comesponden a jos precios de
la teca, crecimientos esperados,
inflacidn, costos de siembra y
mantenimiento, volumeanes,
cosecha, costos en el punto de
venta, pgastos administrativos,
#ntre otros,

Anglizameos y detarminamos la
razonabilidad de todos Ins costos
y gaskos proyectados versus los
reales hasta el cierrs dal ajercicio
20186,

En basa a los flujos proyectados,
hemos evajuadc la tass ds
descuanto que utiliza |a Compailiia
para determinar el valor razonable
de los aclivos  bicldgicos,
validando de forma independiente
ol modelo de vaioracidn de actives
de capital (CAPM).

(LM figor v HEpRHTL AT et F0 & e erpllo damp
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A los accionisfas de
La Estancia Forsstal (FORESTEAD) S.A.
Guayaquil. 8 de marza dal 2017

No gbstante, l]a Compafiia actualiza en cada
Giamme dal gjerciclo tas hipdtesis ufifzadas, ¥
las pérdidas ¥ ganancias que surian da la
medicién de los actives bioldgicos, obtenidos
de la comparacién antre ol valor en ivos de
los actives bioldgicos y #u valor razgnable
menos (0% costos de ventas, so reconoden en
el estado da resuttados integrales en el
perigdo en €l que surjan en la partida de
"Ganancia/Pérdida en wvalor razonahla «e!
activo bioldgico”.

Rasponsabilidades de la Administraclén de [a Compaiia sobre fos estados
financieros

La Administracion de la Compafila La Estancia Forestal (FORESTEAD) S.A. es
responsable de !a preparacién y presentacion razonable de estos astados financiergs da
acuerde con Normas irfemactionales de Informackin Financiera — NIIF, y del control
intamo gue congidere nacesano para permitir la preparacian de estadas finenciercs lores
de erroras matersles, debida a fraude o emor.

£n t preparacién de los estados firanciercs adjuntos, la Administraciin de la Compafiia
a3 responsable de la evaluar la capacidad de \a Compafia para continuar come negocic
&n marcha, revelando segdn comesponda, asuntos relacionados con ampresa an marcha
¥ dtilizando el princlpio contable de empresa en marcha al menos que la Administracion
tenga la intencion de liquidar 'a Compatfila o de cesar sus oparacionas, o blen No exista
atra altermative ramiista.

La Administracidn de la Compafila La Estancia Forestal (FCRESTEAD) S5A =as
responsable de la supervisién dal proceso de informacidn financiera de la Compaiifa,

Reaponsabilldadas del auditor en relscién con la auditoria da los estados
finranciaros

Los cbjefivos de nuastra auditorfa son oblener una segurdad razonable de que los
esiadns financieres en su conjunto estdn libres de arrores materiales, debido a fraude o
error, y emitir un informe de auditorla gue incluya nuestra opinibn. Seguridad razopabla
es un alto grado de seguridad, perc no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con lags Mennas Intemacionales de Auditorla siermpre detecte un error
matertal cuando existe. Lo3 errores materiales pueden daberse a fraude o eror ¥ so
consideran materiales 8, individuaimenté o en su conjunto podrian razenablemente inftuir
En las decisiones econdmicas que los ysuaros foman besdndoss en ‘oz astados
nancieros,

Tpatire Replem Ircelgenna @ o rldhadedn CMweandl o {3}
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A los acgionigias de
La Estancia Forestal (FORESTEAD] S.A.
Guayaqull, 8 de marzo dei 2017

Como parte de una awditoria de confarmidad con las Normas Internacianal de Auditoria,
aplicamas nuestro juicle profesional y mantensmos una actitud de esceplicisme
profesional durante toda ia auditorfa. También comp parte de nuestra auditoria:

« |dantificamos y valoramos los riesgos d& arror material en los estados financleros,
debido a fraude o aror, disefamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder @ dichos riesgos y cbtenamos svidencla de auditoria suflciente y
adecuada para proporcionar zna basae para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar
un errer material debido a un fraude es mas alevado gue en el casc de un emor
material debido a emor, ya que ef fraude puede implicar colusién, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intentionadamenta errdneas ¢ la vulneracldn
da control intarms.

» Obtensmos conocliniento dal control interno relevante para la auditorla con el fin de
diseflar procedimientos de auditorla que sean adecuades en funcidn de las
circunstanclas y no con la finalidad da expresar una opinibn sobre la eficiencia del
contrel interno de la entidad.

= Evailuamios si las politicas contables aplicadas son apropiadas y la razonabilidad ds
las estimaciones contablas y la correspondients (nforrmacién revelada por la
Administracion de la Compafiia.

» Conclulmos sobre lo adecuado de la utilizackn, por parte de la Administracién, del
principlo contable de emprasa en marcha y, determinamos sobre la base de I3
wvidendia de auditoria cbtenida, si existe o no una incertidumbra matartal relacionada
gon hecthos p condiciohes gue pueden generar dudas significativas sobre la
gapacidad de |la Compalfiia para continuar como empresa an marcha. Si concluimos
gue existe una incertidumbre materal, s& requiers que llamemos la atencldn en
nusstre informe de audioria sobre la correspondients informacién revelada en log
estades financieros a, si dichas revelaciones no son adecuadas, que exprésemoa
una opinidn modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de audioria
ubtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
condiciones futuros pueden ser causa de que la Compafiia deje de ser una emprasa
an marcha.

» Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de los estados
financieros, Incluida a infformacidn revelada, y i los astadas financieros representan
las transacsiones y hechos subyacentes de un moda que logran su presentacion
razcnatle,

Camunicamos a los responsables da lg Administracién de la Compadia an relacién con,
entre ofras cuestiones, el alcance y ef momaento de realizacisn Jde la suditoria planificados
y los hallazges significativos de la auditeria, as’ como cualquier deficiencia significativa
del control interno gue identificamos en el ranscurso de la auditoria.

G o oo, [Tl per=d garg &l oe w0 e edanal {A.}
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A los accionisias de
La Estancia Forestal [FORESTEAD) 5.A.
Guayaquil, 8 de marzo dei 2017

También proporcionamos a los responsables de la Administracién de la Compafiia una
declaraeion de que hemos cumpiido los requerimientas de étiva apiicables en relacion
con la independencia y comunicade con ellos acerca de todas las relaciones y demss
cugstionas de las que so puede esperar razonablemente gus pusdan afecter & Muestra
independencia y, e U ¢aso, fas cofrespandientes salvaguardas,

Entre loe asurtos tgue han sido objeto de comunicacién con los responsables de ia
Administraclén de la Compafila, daterminamos los mds sfgnificativos en la auditorla ga
los estados firanciars del periodo actual y que son, en consecuencia, los asuntos Claves
de la auditoria. Describimos estos asunfos en nuestra informe de auditorfa aalvo que las
disposiciones lagales o reglamentanias prohioan revelar piblicamente estos asuntos ¢, en
gircunstancias extramadaments poco fracuenles, determinemos que un asunia no se
deberla comunicar en nuestre infotme porgque cabe razonablemente espetar que las
congecuencias adversay supeararan los beneficics de interés piblice del misme.

Infarme sohre otros requerlimientos legales y reglamantarios
Nuestras opinionas por el ajercicio terminado el 31 de diciembre del 20618, sabre ol

cumplimiento d& las obligaciones tributarias coma agente de retencién y percepcion de La
Estancia Ferestal (FORESTEAD) §.A., sa emiten por saparado.

o QTEPWS

Numerg de Registro en la Femando Casiellangs R,
Suparintendancia de Representante Legal
Compafifas, Valores y No. ds Registro: 36169

Segures: SC-RNAE-2-760

G Miertrm LIRINH, 1A EFEENCA FarE O LAl st aaTal, {5_]
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LA EBTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) 8.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015
(Expresado an dblares estadounidenses)

ACTIVO
Activos commientas

Efectivo ¥ equivalentes de efactivo

Invargiones a valer razonable con cambics
an reaidtados

Cuenfas por cabrar, otros

Impussto por recupbarar

Total activos corrlentes

Activos no corrlentea
Acthvos biclogicos
Propiedadas v equipos
Irvarslonas en &tlonas

Total activos no corrfantes

Total activos

Refarencla
A Nedas

11

28 2015
337 3.007
100.500 182,552
8.6v0 153
1.185 1.113
110.722 187.685
3.572.297 3.259.629
284.801 2584.826
1,760 1.750
3.856.948 3.848.205
2.969.670 2. 713,600

Las notas explicativas anexss son parte integrante de los estades financieros.

&r. Paul Palaclos
Proesidents

r Calderon
Contadar General

(6)
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LA ESTANGCIA FORESTAL (FORESTEAD) S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 y 2018
{Exprasado en dblares estadounidenses)

U

Reforencia
FASIVDS & Motas

Paslvos catrlantas
Cuanies por pagar
Civgandos par pagar
Impuestos por pagar 11

Total paslvies corrlantes

Pasivos no corrlantae
Impuaste diferfds 14

Tolal paxives ho corrientas
Total paalvos

Patrfmonlio
CGapltal social 12
Aportes para futuras capitelizacionea 13
Rasena legal
Rasena facuitativa
Resultados acumulados

Tom patrimonia
Total paalvos y pattimonia

2018 2015
1.596 1.344
1.894 2702

850 118
4.340 4.168

676.321 815.133

678.921 615.133

852,651 819.209

150,000 150.000

- 750.000

3.880 3.850
751.556 1.556
2.361.563 2.188.146
3,287.009 3.094.591
3,569.870 3.713.690

Las notas explicativas anexas son parie integrante de los estados financieros,

Sr, Paul Palacios
Prasidents

- ar Calderdn
Contador General

{7}
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LA EESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) 8.A.

ESTADC DE RESULTADOS INTEGRALES
POR EL ARO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE2016 Y 2016
{Expresado en délams estadounidenses)

Rafrancla
aNotss 2016 2015
Ingresos
Ganancia en alor razonabla del astivo blokigleo 5 287.220 297.321
Raleo 0.223 -
interases 10.157 16.508
308.600 315,820
Costo de Venta 15 (26.126) -
Liilidad bruta 280474 316.429
Savi:a pparalivos:
B administraciin 15 {24655} (25 414)
Financieroa 1] {213} {328)
Liilidad artes de impussto a la renta 265506 200 089
knpusato a la renta 1t {83,155} E5411
Utllidad neta y resaliado Intagral de! ahc 192.4185 224878
Refarancia
alNota 2018 2015
Lillidad bisica por Accidn 18 1,28 1,50
qinntas explicativas anexas son parte integ los estados, financieros

/&wﬁb

Sr. Paul Palacios . ar Calderdn
Fresldanta Contador Genera

(8)
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LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO AL 31 OE DICIEMBRE DE 2016 y 2015
{Expresado en délares estadounidenses)

Raferancia
a Notas
Auje de sfectiva de las scthidades da operacion;
Efective reciblda
Efeciiva pagade a provesdoras
Pago de impuesics
Efactiwo nete ulllizado an las actividades Je operacién

Aujo de afectivo de las acthidades de Invarshsn;
Aditionea de actvos bioldgicos B
Invergiznas de aclivos Snanciaros

Efactva naio provisto por [ulillzado en) lax actividedes de inversidn

Aujo de afectivg de las acthidades de financiambonta:
Diddandos padados an afective o los acclanistas

Efectivo nate utillzado an 129 actiidaday da financlamlanio

Efactivo y equivalentes de efectho
Disminugion nelp de afactvo ¥ aguivalantes
Efectivo y aquivalentes de sfactva al Inizic del afo

Efectivo y squialantes de efectva al finml del anc &

2018 2015
10.781 28.002
(50.717) (324703

731 26
(35,205} {4,142}
(25.548) {54.862)

52,012 {15.260)
36.484 (701723
{809) {4.318)
(809} 4318}
{3.550) {TR.E32)
2.907 #2.539
357 3.007

Las notas explicativas anexas son parie irlegrante de los astados financiares.

S D

Sr. Paut Palacios

: ar Calderdn
Fragidenta Contador General

(10)



LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) 6.4,

ESTADO DE FLLWOS DE EFECTIVO
POR EL AROC TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2018

{Exprasade £n délares estadounidenses)

Rabarsncle
a MNotas 28 {451}
Flujo de afectiva da las acthidades da opamciin:
Uithaad neta y rasulado integral dal afc 182418 224878
Transacciones gue no rapredanian dassmbolaos
e efoctwo,
Yalor razonable dael Active bicldgico & (287.220) {297.321)
Depractasian 5 2
Impuesto diferido 10 &3.188 &66.411
[31.584) {7 208)
Camblos an actlvos ypasivon:
Cusritas por cobear (8.589) B4
Cusntas pur pagar 983 #4301
Elattive nets Ulillzado an las aciividades da oparacin {39.205) (4142}

Las notas explicativas anexas son parte integranie da los astados fnancieros,

L0

S7. Peul Paladios Sr. Omar Calderdn
Presidents Cortados Seners

(11)



<

(o

1.2

13

LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) S.A,

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 OE DICIEMBRE DE 2016 y 2015
{Expragado en dblares estadeunidenses)

INFORMACGION GENERAL
Consthucién y abjeto acclal

ia Estancia Forestal (FORESTEAD) 8.A., inlcio sus actividades a partir de marzo 25 del
2009, desde su inscripcidén &n &l Registre Mercantil. Su actividad econdmica principal es
ia siembra y cultivo de teca para su postarior cosecha y comerglalizacién, Su domicilico
principal se encuentra an Guayaguil, provincie del Guayas.

La Compafila esta registmda en el Mercado de Valores como emisar de acciones segin
Resolugién No. 2010(-2-02-000786, y nagocta sus acciones en ias Bolsas de Valores de
Guavaguil ¥ Quito, por io cual, la actividad de la Compatiia esta regulada por la Ley de
Compafilas, Ley de Mercado de Valores y disposiciones de la Junta de Reguiacién del
Mercaga de Valores [antes Consejo Macionzl de Valorss) y es controlada por la
Superintendencia de Compaliias, Valeres v Seguros del Ecuador.

Les cultivos consisten en planias de teca, para lo cual s Compafila adquirid temenos &n
la provincia del Guayas en ! cantén Balzar, con una suparficie total de 180,55 hectraas,
de las cusles se encontraban sembradas 43 hectéreas, cuys slembra sa efectio an el
afio 2008, En el afio 2010 efecius a stembra de 103,52 hectdreas adisionales de tecs.

La inversidn total realizada por los acgionlstas asciende a US$300.000, la cual ha sido
utilizada principalments para la compra de tierra, manejo agricola, administratives v
costos para la futura cosecha de la madera. Se proyecta que el inicio de corte de la
madery se efectle a partir del afio 2028,

Sitvaclén financlara del Pais

Durante el afic 2018, la situacién econdmica del pais continiiz afectada por fos bajos
preciog de exportacidn de los barriles de petrélao, la cual es fuente principal de ingrasos
del pals, as come tamblén ciros aspectos tales como la devaluacion de otras monedas
&n comparacion con el délar estadounidense, moneda oficial de! pals.

Con el fin de afrontar estas situacicnas, & Gobismo ha disefiade diferentes alternativas,
entre lag cuales se destacan la priorizacién de jas inversiones, incremento de la inversidn
mdranjera a través de benefitios tributarios, contribuciones tributarias solidarias
axtracrdinarias & empresas y personas nalurales, incremento temporal de 2% en el
Impuesto al valer agregado, emisisn de bonos del estada, obtancién de financiamiento a
través de arganismos internacionaies y otros gablernos, mantenimiento de restriccién de
Importacionss a través de salvagusrdas y derechos arancelarins, entre ofros.

La Administracién de la Compafiia sonsidera gue las situaciones antes indicadas ne han
originads aefactos que amadten impactas significativos en los estados financleros y las
operaciones de la Compalila.

Aprobacién da los estados financleros

Los estados financleros por el afio tarmlnade el 31 de diclembre del 2018, han sido
emilidos con la aularizacidn de fecha 3 de marze del 2017 oe fa Gerercia Semeral ¥

(12)
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LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) S.A.

NOTAS DE LOS ESTADDS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015
|Expresade en dblares estadounidenses)

posteriormente seran puestos a considerasidn de la Junta General de Arcianistas pera su
aneobadion definitiva.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacion se describen [as principales polfticas contables adoptadas an la preparasion
de estos estados finandieros. Tal como lo requiere la Norma Internacional de informacién
Financiera, estas politicas han sido disefladas en funcldn a la NIIF vigente al 31 de
diciembre de 2018 v aplicadas de manera uniforme en fodos los ejercicios presentados en
estos estados financieros.

Bases de preparacién

Los presentss estados financieros da I Compaifia al 31 de diciembre del 2018 ¥ 2015
estan preparados de acuerdo ¢on las Normas Infernacionales de Informacidn Financiera
{NIIF), amitidas por el Consajo de Normag Internacicnales de Contabilidad (LASE), tas
que haw sido adoptadas en Ecuador, y representan la adopcién integrsl, expliciia v sin
reservas de las referidas normas internacionales aplicadas de maneca unlfarme en los
ejerpicios que se presentan.

Los satados financiercs de la Compafifa han side preparados de acuerds cont el principio
del costo histérico. La preparacién de los estados financleros de acuacdo con NIUF
requiere &) uso de Cierios estimados contables corificos. Tambidn requliers que ia
Administracion ejerza su juicio en el proceso de aplicacién de las pollticas cantables de
La Compafila. En ja Nota 4 se revelan las areas que implican un mayer grado de juicio o
complejidad, o las dreas donde los supuestos y estimaciones son significativos para los
estados financieros. Debida a la subjetividad inherente en este proceso contable, los
rasultados resles pueden diferft de }os montos estimados por ia Administracidn.

Nuevas normas, enmiendas # inferprataciones smitidas Internaclopalmanta

A la fecha de emisitn da astos estados financieros, 58 kan publicado nuavas nanmas,
anmiendas, mejcras & interprélaciohes 2 ias normas exfstantes qua no han entrado an
vigencia. Estas son de aplicacién obligatoria en [a preparacién de los estades financiaras
da la Compatia a parlir de las fechas indicadas a continuacian:

Apleagiin gbigatods parm
akmiing inkladas g Qatk

Ispn 1A
MICT En e ndBa Gue IS DPoran mvalagines adicionse qua papriben spdlieerlos Tde gnon gul 2047
carnbigs &0 £us pE3vos dervados de iy gcividndes da nangecion.
NIC 12 Erfmiandd. Recronockiiene I8 activel parimpuating dfetdas 5ot phrddas no 1da gnarm det 20T
mAlzady Y.
MNiF 12 Majkra. Aclarackn del nicance de low mquetimsnios 34 mfomacldn & mvelar 1de enam gal 2077
ar la NIF &2,

(Véase pagina sigulento)
(13)
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LA ESTAMCIA FORESTAL {FORESTEAD} S.A

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 y 2015
{Expresado en dolares estadounidenses)

dnlicackip obloxioss Dark
apgiclon inicisdoss gt
Honon Tamw i H
ner Enrnisnday gus ncopackn Avelicianss adicBnass que parnitan snakaariy 1dwe anem del 2017
cambios an tus pashos dedvedos de ms activiindes de finenciagidn.
HIC 12 Enmisnd k. Reconocimignto dn mctihibe por impusaios o feridos por pérddes ng 1o anwne dal 2077
remkzadas,
HIF 2 Mefora. Aclaracicn del gicunca de ios mogusnimiantos de informacksn 2 evelar 1da anaro del 2017
#n b HIF 2,
HE 28 Majora. Mydiciin de a pardoipedas of VST repanddi! fiens Spoibn ds 1de pnero dol 2048
Frvanitn pariversidn o yne apeidn de politioa cohemnba
HIC 4G Enmiarda. Transfemncs de poped sdes de mvorsdin. 1dawnarodal2DW
NIF 1 Meora. Suprsaidn de axencicnes & Cols pEZD pEos B adopimnies por primen 1dwm #naro dal 208
vaz.
NIFZ Enminda; Slpelcacih y medields dp e pparasiones de pago basedas wn 1daanem deli0R
acchnes.
NIF 4 Enmisnd &y rabativies & & aplcackdn dy in HIF @ (nsiumenics Fingncisms), 1de snuro del 2014
NIF® Majora. Raconacimienly y madiakdn de activos financiems. 1da snaro del 2046
NIF @ Enrvands, Su ha reviesdo de forme yustancis) iy conlatikded de sot-eiur 1dm aners del 209

2.3

par penmiki aseiar mape s sclividedes Se gration 08 rerpeE da ok pptadns

financ laroy; ademds, pamits o oEmblos 3 G ismedos "crbdEos propios®.

HIF 12 Wajura. Ruguedmantol pars meonoeananla de khgrkson qua splcan a todos
ion contfalos con chentas {excepld por contming de bazing, conlatos da
24Quros & insinumantos Bnpnclamo)

FRE 22 hlampmisciin: Snctos de i vil (00 par oe O B os e Sarmisie,

HWF B Publicacikin da s noma: "Amindamienios” astd NOrme nrp e nk @ ia NG 1r.

ide snem dnl 208

1dm sparm dul 2048
1de snam del 208

ia Administracion de la Compafiia estima que ia adopcién de las nuevas normas,
enmiendas a las NIIF e interpretaciones antes descritas, considerando (a naturaieza de
sus actividades, no s& generard un impacto slgnificative en los estados financieros an el
ejercicio de su aplicacibn inlctal,

Efactivo y equivalentes de afectivo

El sfective y equivalentes de efectiva comprenden el efectivo disponitile, y depésitos a ia
vista en bancos. Los mencionados veiores son da libre disponibilidad.

24 Actlvos y pasivas financieros

2.1 Clasiflgacian

La Compafila clasifica sus activos financierns en las siguientes categorias: “actives
financieros a valor razénable con ¢ambios en resultados”, "préstamos y cuentas tor
cobrar”, “activos financieros mantenidos hasta su vencimiento” y ‘actives financieros
disponibles para la verta”, Los pasives financieros se clasifican en las siguientes
categotias; "pasivos financisres a valor razonable con camblos en resultados” y “oiros
pasivos financieros”. La clasificacién depende det propdsito para el cual s adquirieson
los atfivos o contrataron los pasivos financieros. La Administracién determina la
clasificacion de sus activos y pasivos financieros a (a feclia de su reconocinmianta inicial.

Al 31 ge diciembre del 2016 y 2015, la Compafila mantuva actives financleros en la
categotia "activos financieros a valor razonable con cambios en resultados®, y, mantuva

{14)
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NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015
— {Expresado en dilazes astadounidenses)

v paslvos financieros en la categoria de "otroa pasivos financieros®, Las caracteristicas de
los referidos instrumnentos inancieros se explican a continuacion:

(a8}  Activos finantieros a valor razonable con cambics en resultados

Un active financiero es mantenide para negoclar si han side adqulridos con el
: prapdsito de su venta a corta plate. Es clasificado a valor razonable si eate »s
- designado como tal en o mconocimients inicial. Los activos financierns sun
designadas a valor razonable i la Compafila administra tales inversicnes y toma
decisiones de compra ¥ venta con base a sus valoras razonabies ds asyerds con la
adirinistracion o2 resgo, Al reconocimienio inicial, los costos atribulbles a estas
- transacciones s& reconocen con carge a la fnvarsidn e medida que se incuren ¢on

contrapartida en resyftados del afio.

{b) Otros pasivos financieroy

Representados en el estade de situacidn financiera por las cuenias por pagar,

proveedores y acsionistas, y oiras cuentas por pagar. Se incluyen en &l pasivo

' corrients, excepto por loa de vencimienta mayar & {2 meses coriados a partir de la
. fecha del estado de situacidn financiara.

- 2.4.2 Reconocimiento y medleidn Inlcial y posterior
i Regonocimisnta

La Compafila reconoce un activo ¢ pasivo finansiere an el estade de situacibn inanciera
. 2 im fecha de 1a negociacidn ¥ se recehacen cuands se comprometen a comprar o vendar
' ¢l activo o pagsr el pasivo,

Med|cidn iniclal

Log activos y pasives financieros son medides infclaiments & su valor razonable més
cualguier costa atribtible a fa transaccion, que de ser significative, es recenotido comne
parie del activo o pasivo; siempre gue el activo o pashvo financiero no sea designado
como de “valor razonable con ¢ambios en resultedes’ y este es significativo. Con
posterioridad a! reconhocimients inicial la Compalifa valoriza los mismaos como se descrite
# coptinuacién:

Medicidn pogterloy
- fal  Agtives fmantierps a valor razonable can camblos en resultades
" Comesponden & Inversicnes an titules de renta fja, los cuales se miden

posteriormente al valor razonabls y sus rendimientos scn reconocides en el
Y resutado del ejerciclo que ingluye ingresas por dividendos o Interases devengados.

{15)
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NOTAS DE LGOS ESTADDS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 y 2018
{Exprasado an dalares estadounldensas)

{t) Otros pasivos financieros

Posterlor a su reconocimiento inicial 88 miden al coste amortizado aplicando &
método de interés efectivo. La Compalila ¢lasifich la siguiente cuenta dentro de
esta categorfa:

() Cyentas por pagar; Comresponden & obligaciones por serviclos recibidos de
tercaros y dividendos por pagar accionlstas. Se recanccen a su valor neminsl
que es eguivalente a su coste amortizado ya que son pagaderas en plazos
mencres a 50 dias,

2.4.3 Deterioro de actlves financieros

La Compafila estableca una provisién para pérdidas por deterioro de cuentas por cohrar
comerciales cuando existe evidencia cbjetiva de que (a Compafiia no serd capaz de
cobrar todos (og importes que se le adeudan de acuerdo con los términos originales de
las mismas. La existencia de dificultades financieras significativas por parte dal dewdor, la
probabilidad de que el deudor enfre en guiebra o recrganizacién financiera y la falta o
mora &t las pegoes se considsran Indicaderss de gue la cuenta a cobrar se ha
deteriorado. E! detericro para cubrir pérdidas sa establece por el importe de la pérdida
gue & valora comd la diferencia entra el imports en litwos del activo v el valor actual de
los flujos de efective futuros estimados descontado a la tasa de interés efectiva original
del active financiers.

51 en un petiode posterior, el monte de la pé&rdida por dedericro disminuye v, dicha
disminuclén se relaciona objetivamante a un evento que haya ocurride después de que
se raconocid dicho deteriore, se recenote en el estado de resultados integrales la
reversién de ja pérdida previemente reconocida.

A 31 de diciembre del 2046 vy 2015, 1a Compafila ha detemninado que no existen
pérdidas por detericro de los actives financieros respectivamente, que deban ser
reconocidas,

2.4.4 Baja de activos y pasivos financleros

25

Un activo financiare se slimina cuando expiran lag derechos a recibir los flujos de afective
del active o si la Compatiia transfiers el active a un tercero sin retener sustanciaimente los
riesgos ¥y bensficios del active. Un pasivo es gliminado cuando las cbligaciones da la
Compafila especificadas en el contrate se han liquidado.

Impuestos y retenciones
Comesponden principalments 8 retenciones dol impussic 3 Ja renia que seran
recuperadas en un petiodo mencor a 12 meses y crédito tributarle del impuesto al valor

agregada efectuadas par terceros. Cuando la Administracidn estima gue dichos saldgs no
podran ser recuperades se cargan a los resultados del aflo.

(16)
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LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) 8.A

NOTAS DE LOS ESTADQOS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 ¥ 2015

{Expresadc en ddlares pstadounidanses) _

Activox binldgicos

Log activos bialdgicos {plamaciones de taca) tienen un ciclo establecido de 20 afos para
la primera rotacién y a partir de slla 12 afios, e miden en el recongcimianty inicial ¥ en
cada fecha <e reporie a su vaior razonable menos los costos estimadoa en el punta de
venta de forma separada de loa terrenos, estos ditimos se prasantan an propietades.

La medicién de ios actives bicldgicos al valor razoreble s8 basa e método de flujo de
caja descontado, el cual ea Jdaterminado por la Adminigtracidn de la Compafila, La
expectativa del valor pragente de las fidjes fupuros esperados incluye los fiujos de efectivo
de operacionss continuas sobre planes de corte final de teca, considsrangs varables
{ales como crecimiente, precios de teca, tssas de descuento, costos de slembra y
martenimiento, volimenes, cosecha, costos en al puntt de venta, entre otros: las cuales
son revisadas periddicamente para gsegurar 3u vigencia y reprasentatividad por medic de
parcelas de crecimlento, El mayor o menor valor resultants se reglstra en resultados dai

pariodas,

La diferencia entre el valor en libros de los activos bioldgicos y au valer razonable es
reconocida en la ufilidad del afio, bajo el concants "Ganancia en el valor razonable de
activos bioldgicos”.

La Compaila incluye en el valor en libros de estos activos los costos Incurridos en el
tramscursc dal aflo en fartilizacikdn, marteniryiento, manejo agricola ¥ adminfstracidn de
las plantaciones de teca. Al clerme dal afia, la Cormpaliia ajusta &l valor en libros de aatns
activos & sy walar razonabila.

Propledades ¥ equipos

Lag propisdades, estan registrados al costo histdrico, menos depreciaciones acumuladas
y pérdidas por deterioro, en ¢asg de producirsa. El cagto incluye lcs dessmboisos
direttamente atrbuibles a la adguisicién o construccién del active. Los desembolsos
posteriores a la compra ¢ adquisicion séla son capitalizados cuando es prodbable que
heneficios econdmicos futuros asociados a la inversidn fluyan hacia la Compafila y los
costos pueden ser medidos razonablemente. Los oires desembolsos postericres
corresponden a reparaciones ¢ mantenimignto ¥ son registrados &n log resultados
integrales cuando son incuwridos.

Los terrenos no so deprecian. La depreciacidn de las propiedades, es calculada
linealmente basada en la vida ot estimada de los hienes del activo fija, o de
componantes significatives identificables que posean vidas Gliles diferenciadas, y
considera valores residuales, debide a que [a Administracién de la Compafile estima que
el valer de realizacitn de sus propiedades ai i$rmino de su vida Util no es frrelevante, Las
estimaciones de vidas (files y valores residuales de los activos fijos son revisedas, y
ajusiadas si @5 necasario, 4 cada fecha de cierre de log estados financiercs.

(17}
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Las vidas Utiles estimagas de propiedades son las siguiantes:

Tioo de bienas Nimero de afos
Magquinarias y aquipos 10

Las pardides y ganancias por la venia de propidades, se calculan comparande los
ingresos obtenidos con el valor en Lbros y se Incluyen en el estado de resuttados

Integrales.

Cuandgo & valor en libros da un activo de propiadades excede a su monto recuperable,
este o5 raducido inmediatamente hasta su valor recuperable,

Los Intereses y otros costos de endeudamlento ae capitalizan siempre y cuando estén
relacionades con 1a construccion de actives calificables. Un activo calificable es agqus! que
requisreé de un tiempo prolongado para que estd listo para su use, periodo que la
Administracién ha definido como mayer a un aflo. Al 31 de diciembre da! 2018 y 2015
todos los proyectos de [a Compalfila se han Yquidade en plazos inferiores a un afio, por ko
gue no s& han activado costos de sndeudamisnto.

Inversiones sn acclones

Corresponde a ia participacién del 1% de la compafila Ecowood S.A. ¥ se muestra a su
costo da adguisicion.

Deterloro de activos no financleros (propiedades y equipos, e inverslonas en
acciones)

Los activos sujelos @ depreciacién se someten a pruehas de deterioro cuandp se
preducan eventos o circunstancias qua indican que podria no recuperarse su valer en
libros. Les pérdidas por deteriora corresponden al monto en el gque el valor en libras del
activo excede a su valor racuperable, El valor racuparabla de los activos corresponds al
mayar entré el monto neto gue sa obtendrd de su venta o su valar en uso,

Para efectas de la evaluacién por deterioro, los aclives se agrupan a los niveles més
pequefios en los que generen fiujos de efective identificables (unidades generadoras de
efectiva). En el caso gque el monto del valor libres del aclivo exceda a su monto
recuperable, la Compafiia registra una péndida por deterioro en los resultados del ejercicio.
Los saldos en livres de activos no financlercs gua han sido chjeto de casfiges por
deterioro se revisanh a cada fesha de cisrrs de los estados financieros para verificar
pasibles reversiones del detariore.

La Compafla evalla anualmenta Ja existencia de indicadores de deleriors sobre sus
actives no financieres. Al 31 de diclembre del 2018 y 2015 no se ban reconccide pérdidas
por deteriorg de aciivos no financiercs, debldo a que la Administracién ha daterminada
gue no existen indicadonas de detariorn.

(18}
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AL 31 DE DIGIEMBRE DE 2018y 2015
{Expresado en délares estadounidenses)

Impussto a la renta cordents ¥ diferido

Ei gaste par impuesto a ta Tenta del afe comprende &f impuesto a la renta commiente y el
diferids. Ef impuesto 5o recongce en o astado de resultados Integrales, axcepto cuands
sa trafa de parlidas que se recongesn directamente en al patrimeonio. En este caso &l
impuasto también se reconocs en otres resultados integrales o directameits en &
pattimonio,

fay ‘puesto ala renta commlente:

La provisidn para implesto a |2 renta se calcula medianta la tasa de Impuesto aplicable a
ias utiliziades gravablas y se ¢arga a los resultados del afio en gue se devenga con bave
an el Impuesto por pagar exigibla.

{b) Impuesto ala renta diferido:

El Impuesto a la renta diferido se provisiona en su tolalidad, por al métado del pasivo,
scbre las diferencias temporarias que surgeén entre as basas tributardas de activos y
pasivos ¥ sus respectivos valores mostrados en o5 estados financieros pyeparades bajo
HWF. E)impuesto a la repta diferido se determina usando tasas tributarias que han sido
promulgadas a la fecha del estado de sHtuacién finenciesa y gus se espera serdn
apiicables cuando el impuesto a la renta diferido active se reailce o e impuestc a ia renta
pasivo se pague.

Los activos por impusstas diferidos somprenten las cantidades de impuestos sobre las
ganancias a recuperar en periodos futurcs, refacionadas con:

(i) Las diferencias temporarias dagucibles;

{ill La compensecidn de pérdidas obtenidas en pefiedos anteriores que todavia ne
hayan sido objety de deduccion fiscal;

fily La compengacitn de crbdios tibutados no utilizados procsdentes de periodos
anterioras, siempre y cuando no se solicite su devolucidn ants el Sarvikio de Renlas
1n‘lamasa y sea probable la disponibllidad de ganancias flscales futuras, para su
utilizacién,

Los impusstos a la renta diferidos activos stlo se resonocen &n la medida que sea
probable que se produzcan beneficios tributatios futuros contra los que se puedan usar
fas diferencias lemporales.

Los saldes de impuesios a la renta diferidos aciivos y pasivos se compensan cuando
exista al derecha legal exigible a compensar impuestos actives corrientas con impuestos
pasivos corriantes y cuande los impuesios 8 la renta diferidos activos y pasivos se
relacionen con la misma auteridad tributarfa,

(19)



¢

C

211

212

213

LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD]} 8.A,

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE OE 2018 y 2015
{Expresado n délares estadounidenses)

Al 31 de dicismbre dei 2016 se regisirt US$63.188 (2045; US$85.411) da impuesio
dHerido correspondienta al valor razonable por la medicidn def activo biolégico en su
etapa de transformacion,

Provisianes comlentes

Lag provisiches se raconocan cuando: (i) la Compaiiia tiena una obligacidn presents, ya
sea legal 0 implicita, como resultado de eventos pasados, (i} es probabla vaya a ser
necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacidn y {iii) &l monte se ha estimado
de farma fiable. Los montos reconocidos coma provisidn son fa mejar estimacida de la
sdministracion, a la fecha de clarme de los estados financieros, da los desembolsos
necesarios para liquidar la obligacion.

Dintribuclén de dividendoy

La distibucidn de dividendos a los accionistas de ta Compafiia s¢ deduce del pattimenio
en el periodo en &l que los dividandos han gido aprobades por log aceionistas de la
Compafila.

Recanocimiento de lngresos
Se reconocen de la siguisnte forma:

{i nangj | val abl wldgicos - Se registra anualmente en
base a la valoracidn de las plantaclones de teca. Al cierre de cada periods, se
reglstra como ingresos &1 valke resutante del crecimiento natura! de las
plantaciones, expreaado en & valor razonable menos los ¢ostas estimados en el
punto de versa,

(i) ingresos por raleo - Sa originan por |a venta de arboles jévenes que son sustraides
ya sea por su mal cresimiento o para Iograr una distribucidn uniforme dentro da la
plantacién. La actividad de raleo es bésica dantro de las actividades silviculturaies
de& la plantacién para lograr el mejor ¢recimiente de log drboles que se mantendridn
hasta sl corte final. Estos ingresos son reconocidos cuando |a Compafiia ha
transiarido al comprador los rissgos y ventajae, de tipo significativo, derivados de (a
propiedad de los grbales; o importe de los ingresos y os costos Incurmides en
ralzcibén con la transacclén pueders ser medidos con fiablidad, ¥ 'a Gompafia recibe
loa beneficios econdmices asaclados con [a transaccidn.

{iil Ingresos por intereses - Son registrados sobre una base de tiempo, con referencia
al capital pendiente y a la tasa de interés efectiva aplicable, la cual ¢s la tasa que
Igusla los fiujos de efactive Aturcs eslimados a o fargo de fa vida esperada dal
ingtrumento financiero o, cuande sea adecuads, en un pearicdo mas corto, con el
importe neto en libros en el reconocimients inicial,

(20
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NOTAR DE LOS ESTADQS EIMANCIERDS
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Costos y Gastos

Los costos y gasios se registran a! coslo, los cualas incluyen gastos admimstratives y
£osios de raleo, principalmente por sefeccidn, core y movilizacion de drbolea al centro da
acopfo incluyen gastos administratives v coetod de raleo printipaiments por seleccidn, core
¥ movilizacién de arboles gl centro de ecopio. Eslos se reconocen a medkla en que s2
incuren, independientementa de e fechz en que se reaiiza e page, de acuerdo g los
linsamlientos de [a base contable de acumulacidn (devengo) en la NIC 1 "Presentaciin de
Estados Financieros',

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
Factores de rlesgo flnanciero

En o curso nivmzl de sus negocios y actividades de financiamlsento, la Compalila estd
expuesta a distintos riesgos de naturaleza financlera que pueden afedisr de manera mas
o menos significativa ¢! valor econdémico de sus fiujos y actives y, en gonsecuencia, sus
resulizdos.

La Compartia astd expuesta a riesgos finanderes provenientes de camblos en los precios
de la teca, La Compafifa no espara que los precivs de Ja teca vavan a casr de fomma
slgnificativa en el futuro predacidle y, por tants, o ha realizado contratos de derfvades u
olros para gestionar el riesge de calda de los preciss da la teca. La Compatiia revisa, de
forma Tegular, el estado de los precios de teca, al reconsiderar la necesidad de gestidn
acliva del riesgo financlero.

La Compafila dispone de una onganizacitn administrada por el Prasidente, qua pemiite
identfficar dichos riesgos, determinar su magnitud, proponer medidas de mitigacion,
eiacytar dichas medidas y controlar su efectividad.

A confinvacion se presentfa la definicidn de los riesgoy mas imporiantes que estan
expuestos los activas v pasivos fnanciergs v la descripeidn de las medidas mitigantes
adoptadas por la Adminisiracién d= |12 Compaiila,

{a} Rissgo de fiquider

La Administracién tiene la responsabilidad final por la gestidn de lfiguidez, La
Administracitn de 1a Compafila ha establecido un marco de trabgjo apropiado para la
gestidn de liquidez de manera gue se pueda maneiar los requarimiantos de fujo a cora,
mediano y large plazo.

Para efectos de apiacamiento del riesge de liquidez, la Compafiia cuenta con un
presupuesto de fluja <o caja, @ cual se revisa mensualments, y empargfa las inversiones
en activos financieros de tal forma que e! flujo provenlenhte de éstas cumpla con loe
requerimientos da pego. E) portafolia de inversiones da la Compafifa estd conformads
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LA ESTANCIA FORESTAL (FORERTEAD] 8-A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANGIEROS
AL ¥ DE DICIEMBRE DE 2018 y 2015
{Expresado e dblares estadounidensen)

por insfrumentos con caracteristicas da liquidacién inmediata, en e! evento ce asl
necesitarsa.

Administracion del rlexgo de capital

Los objetivos e la Compafia al administrar & capital son el salvaguardar la capacidad
de (@ misma de gontinuar coma empresa en marcha con & proposito de generar retornos
a sus scclonistas, beneficios a otros grupos de interés y mantener una estructura de
capital &ptima para reducir ef costo def capital.

La Administracién de la Compafila raviea los requarimlentos presipuestarios de manera
mensual, en basa a la programacién anual. Ea importante destacar que la Comparia no
tiene pasivos financieros significativos y tampoco prevé incurrir en ellos.

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacién de estados financieros reguiere que La Compaiiia realice estimackones y
ytilice supuestos que afectan loz montoy incluidos &n estos estados financierss ¥ sus
notas relacionadas. Las estimaciones realizadas y supuestos utiizados por La Compaitia
se encuentran basadas en la experisncia histérica, cambios en |a industria e informacién
suministrada por fuentes externas calificadas. Sin embargo, los resultados finalas pedrian
diferir da las estimaciones bajo clertas condicionas.

Las estimacicnes y politicas contables significativas son definidas come aquellas que son
Importanies para reflejar correctamente la situacién financiera v los resuftados de la
Compaiila y/o las que reguisren un ako gradeo de juicio por parte de la Administrasiin,

{a) Vida ulil de las propledades

Los cambics en circunstancias, tales como avances tecnolfglcos, cambios en al
uso planfflcado, podrian hacer ques fa vida dbil fuara diferents de 1as astimaciones
realizadas, Las estimaciones s basan prAncipalmente en las proyeceicnes de uss
future de los activos. La determinacién de las vidag (tiles =s evalda af cierre de
cada afio. VerNota2.7.

{b} Walor razonable del active bicldgico

La Administracién considera que [a medicidn de las plantaciones de teca, la cual &5
realizada por experios inlernos es sonssrvadora y se encugnira apropladaments
fundamsantada. Es crucial para la medicion ¢e los ingresos futuros, considerar ¢l
incremento en volumen de madera ¥ los precios esperados en e future. La
determinacion dej valor razonable y los datos utilizados se evaldan al clerre de cada
affc. Ver Nota 2.6 y Nota 8.
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LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) S.A,

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERQS
Al 31 DE DICIEMEBRE DE 20116 y 2018
{Expresado ¢n dolares estadounidenses)

A 37 de diciembre del 2008, el valor razonable de los actlvos bicldgicoa
corresponde al Nivel 3 dentro de 12 |erarquia da valor razonable establecikda por la
WIF 13

INSTRUMENTOS FINANCIERDS POR CATEGORIA
Categorias de Instrumentos financiargs

A continuacidn se preseatan Jos valoras en libros de cada calegoria da instrumentos
financieros al cierre de cada efercicio:

—2018, @015
Comients  Comlpnte

Activon financleros atad/dos al zoxto

Efective ¥ sguivalanles de efectivo 357 2007
357 3.907

Activos financiaros medidos a valer razonable con
ckmbles an resultados

Tidoa y pagards 100,500 162,512

Total petives Brancierse m -1

Pavivos financlercs medidoy al copto amaortizada

Froveedoras ¥ dividendos por pagar 1 kog 1342

Total pasivos financlaros 1.585 1.344
E - — 3 T —

Yalor razonable de instrumentos financiaros

Para fines de determinar el valor razopabld de un aclive o pasivo financiero puede
aplicarse algunas de [as siguientes jerargulas de madicion:

. Precigs de cotizacién (no ajustados) en mercados acgtivos para ackivos ¢ pasivos
jdénticos (nivel 1}.

. informacion distinta a preclos de cotizacion: Incluldos en al nive! 1 que se pueda
confirmar para el aclivo o pasivo, ya que eea direclameme {precics), o
indirectamente {que se deriven de precios) (nivel 2).

L) intformacién sohra el aclivo o pasivo que no %2 basa en dataz que 38 pueda
confirmar en el mercada (informaciin no absarvable) (nivel 3),

Al 31 de diciembre del 2018 y 2015, los actives financiercs medidos 3 valor razonable con
carmbios en resuitados, se valoran en base a nivel 1, ya qua tienan un precic de
colizacién en el mercado.

(23)
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LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) B.A,
NOTAS DE LOS ESTADGS FINANCIEROS

AL 3

DE DICIEMBRE DE 2018 y 2H3

[Expresado en dilares satadounidensas)

El valor en fibros de suentas por pagar ¥ el efectivo se aproxima al valor razonable debide
a la naturaleza da corts plazo de estos inslirumantos.

EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composictdn:
2016 2015
Gaja 30 30
Bancos (1) 327 A877
357 3.607
— — I E——
(1} incluye depdsitos en los Bancos del Paclfice S.A. ¥ Pichincha C.A., los cusalas son

de libre dispenibilidad.

ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLE PARA LA VENTA

Composlcidn:
Tanan snupies Plazod
de mnimismio aproximadcy
Eor tiog dg viyrakin N £ M
218 2015 b - 2ME 2018 015
Inversiones Mayoros & 3 mezen
Chbiigacionas (1} TS0-850 7E0-8.Q 24-38 E-4p 23.000 22,250
Thwizacicnes (2) - 8,25 . 12 - 231
Pagand (3) 7.00 7.00 12 5-12 77.500 _iiran
100,500 162,512
{1} Corresponden principaiments a la compra de titulos de obligaclones con la

(2}

(3)

Compalfi’as Corporacion E! Rosade S.A. por US$15.000 con vencimiento en
ochubra de 2019; y Tlendas Industriales Asccladas S.A. por US$B.000 con
vancimiento &n noviembre de 2018. Al 31 de diclembra del 2095 con las Compafiias
Ecuagran S.A. y Flisticos del Litoral 5.A. por US520.800 cada una, las mismas que
vancieron en el paroda 2016.

Al 31 de diciembre de 2015, coresponde g tiules de valores por la Décima Guarta
Thularizacién de Comandato, cuyos titules vendieron en ef pericdo 2016.

Corresponde a la compra de pagarés firmades con ta Comparifa Home Facil S.A

por S$77.500, la cual tisnen vencimignto en mayo de 2017, (2015 USE117.323,
las cugl vencieron durante el parivdo 2018,
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LA ESTANCIA FORESTAL {FORESTEAD) 5.A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERCS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2018

{Exprasado en ddlares estadounidenses)

ACTIVOS BIOLOGICOS

Al 3 de diviernbre del 2016 y 2015, comesponds a plantaciones de teca con una
axtensién de 152,52 hactdreas sembradas en &f cantdn Balzar,

Wovimiento:
2016 L2015
Saido ivicial 3.2659.629 2.907.428
Costo de mantenimientc 25,548 54.852
{ZFanandcia por carmbio en valor razonable 287.220 287321
3.572 357 3.258.829
metros ublllzados la_dat cldén_del_valor razonable - Los parametros

utilizados para la determinacién del valor razonable inchyyen pringipaimente, el precio
estimado de venta por meirg clbico de madera a la fecha de corte y ¢l volumen de
madera por hectirea a cosechar. Los pardmetros anteriores son e resuitade de
estimaciones que la Administragibh ha realizade a partir de precios histéricos e
infformacidn técnica proveniente de las parcelas de crecimiente, los cusles permiten
establecer indicativos conflables de volimenes. Cada afic ostos pardmetrog son
aclualizados para obtene: mejoreas eslimaciones. En & case de un deteriore en la calidad
de la plantacidn, esto podria conducir & una revision a ia baja de lag previsianes de
crecimianta, precios & ngresos,

En este sentido, s hate referencia al hecho de que un mercade eficients para establecer
¢l precio de madera de teca a 1a edad de corle, es accesible, aun cuanda o es eccesible
un mascade efitiente para ias plantaciones de madera de teca, foda vez que cada
plantacion contiens candiciones particulares, Es gecir, & partic ds la estimacidn aproplada
e volgmenes de madera a la edad de gorte ¥ una estimacién fundamentada de precios,
ge pusde concidir en al valor de una plartaciin, sin embargo cada estimaciHn de
voilmenes depende de cada plantacidn en particuiar y de sus métodos de manejo
forastal.

Raleg - El raleo se refiers a ia reduccldn del nlinere de arboles, con el fin de dar mejores
condiciones de terreno para el crecimiento de Arboles remanentes de mefor calidad,
Dentro de! plan silvicultural astan programados 3 relecs. Bl primere en ol afie 8§ luego de
la siembra, que por la calidad de la madera extralda no representa Ingresos para la
compafiia. En el afio 9 v 12 ea realiza & segundo y tercer ralec respectivamente, los
cyales se esperan st den ingresos para {a Compafila.

Los principales supuestos atifizados por la Compafila en fa determinacion del valec
razonabla da los activos biolbgicos se detallan a confinuacidn:

{Wéase pagina siguiente)

(25}



-

[

LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) 5.A.

MOTAS DE LOS EETADOS FINANCIEROS
AL 31 OE DICIEMBRE DE 20ng y 2015
{Exprazado en ddlares eatadounidenaes)

2018 (1) 2015 {1)
Petodos proyectados 20 - 12 afios 20 -12 afios
Tasao da descusnts [2) 15% 15%
Incramenis do precio {3) 5% 5%
Costo de corte final {4) 5% 25%
Volimen estimado de randimlanta por hectArma (5) 200 ma3 HOm3
Valor razonablé por hectdrea USs23.422 U3%§21.372

(1)

(2}

Estos supuestos han side apiicados consistantemente por la Administracion y sen
revisados de forma anual por expartos Internos de 1a Compafiia.

La tasa de descuents utilizada por la Compatfila ha sido determinada en base &
modelo de valoracifn de activos de capial (CAPM por sus siglas en inglés), la cual
representa ol retorng esparado por log acelonistas sabra la inversisn realizada.

Este modelo requiere considerar lo siguiente:

- Jasa de libre riesge: Se considera o rendimiento da los Bonos del Tesorn
Amerlcano a 20 aflos, que corresponde al tiempo estimado del primer corte de la
plantacian.

- PBeta: Se considera el Befa sin apalancamiants del sactor forestal,
correspondiente a los  calcules por sectores de las Compaiias de Estados
Unidos.

- Rendimisnto_promedic deé mercade: La Compaifiia considera el promedio
geoméirico del 2007 al 2016 de los rendimientos del mercado de Estados

Unidos,

- Riesgo pajs: Se considera la secuencia histérica diaria de las tasaa publicadas
por ol Banco Central del Ecuador, desds el 2311 hasta el clame d= cads
gjercicia.

Este método de valoracitn es utilizado por la Compaiifa desde el 2009 con la adopcién
de g Normas Intermacionales de Informacidn Financiera en Ecuador. El resyltado en
porcentaje luego de efectuar esie método de valorachin, es utilizado en sy valor
redordeado,

(3)

(4)

La proyeccién del incremento en ef precio del metro cibico de madera a la edad de
corta so establecié en un 5% anual en base al andlisis de los precios histdricas
realizados a través de los raleos y su tendencia de crecimiento.

El costo de corte fina! es determinado de acuerdo a Ia tendencia del costo de raleo
realizade en afios snteriores hor lIa Compalfila ¢ de sus Compafias relacionadas
dedicadas a la siembra y cultivo de taca.
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LA ESTANGIA FORESTAL (FORESTEAD) S.A.

ROTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERCS
AL 31 DE DICIEMEBRE CE 2018 y 2015
{Expresado en délaras estadounidenses)

{5) La mexiicién del incremento del valumen se actualiza \otos 1os ahos a través de las
parcelas permanentes de mussirec que sa han establecido en la plantacién. Las
sstimaciones del volumen da madara 8 1a sad de corte son de aproximadamante
200 metros cdbicos por hectinsa, o8 declr 20 aflos despuds de la slembra.

En el aflo 2016, debido principalments a camblos en Ias condiciones del marcade
intarnacional, la Compafiia realizd of primer raleo an dos elapay. ) en la primera stapa se
vandieron 186,11 metros ciibiccs en ol zantén Balzar, sambradas en o afio 2010,
generandd ngrescs por USEB.305. i) en la sagunda etapa se vendieron US3318 an
trozas, colocadas en marcados locales.

PROPIEDADES

El movimianto y los saldes de las propiedades, se presentan a continlacion:

Tass amyg
da
2018 e UCDTRCIRCTDA
Temanos (1) 204 124 284.724
Waguinas y squipos 251 251 10%
284.975 204.975
Manos - depresiacién acuriulada {174) {149}

284.801 284,828
——y S ——

{1) Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, incluyen terrencs ubicados en el cantén Balzar,
provincla del Guayas, son ung superficie total de 180,55 hactdreas, an ios cusles ge
desarrolla ios cultivos de teca de la Compaitia.

TRANSACCIONES CON COMPANIAS Y PARTES RELACIONADAS

El slguients as un resumen de a3 principales transacciones realizadas durante  los  afios
2016 y 2015 con compafilas y pariss relacionadas. Se incluye bajio . denominacién de
campaftias y pares relacionadas a: i) las personas nefurales o juridicas {compafiias) que
diractaments o indirectaments controlan o son controladas por la Compafiia, tenen confrot
sonjurio © influencia significativa (ascciadas).

{a) Saldos al 31 de dictemre:
Carresponde 2 inversiones en gcckones en la compaifa Ecowood S.A. por US$1.750,
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LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) S.A.

NOTAS DE LDS ESTADOS FINANCIERODS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015
{Expresade en ddlares estadounidensas)

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO

SHuacidn flacal

A la facha de pmision de los estados financiercs, la Compalfia ne ha sido flacalizada por
las autcridades tributarias. De acuerdo con la normativa tributaria vigente, loa afics 2013
al 2016 se encuentran abierios a revisién por parte de las autoridades fiscales.

Impussto a la renta

La compasicién del impuesto a la renta es la sigulente:

2018 2015
Impuesto a la renta diferids 63.188 54191
Cargo a los resuliados intagrales dal afio £3.18a B5.411
e T = - —

Conclliacién del resultade contable-tributario
El impuestc a la renta da los afics 2018 y 2015 se determingd como sigus:

2316 2015
Utllidad antes de Impuestos 255.608 2p0.069
Mas: Gastos no deducibles 295 77
{Menos):
Walor razonable de las plantacionss (13 {2B7.220} {297.321)
Pérdida tributaria (31.345) {7.155)
T b, — 4

(1) Corresponde al valar razonable daterminado en cada afo por fas plantaciones de
teca. Ver Mota B.

Impusstcs por recuperar y pagar

Composiclon:
2016 015
Impuestos por recuperar
Crédito tributaric por retenciones 2015 1.113 1,113
Crédito tibutario por retetkicnes 2018 62 -
1,195 1.113
(28)
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LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) S.A.

NOTAS DE LOS ESTADDS FINAMCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 ¥ 2018
{Exprasado en datares astadoun/densas}

18 2018

Impuestos por pagar.
Otros Impuestos por pagar — 850 ___ 18
as0 118

impussto a la renta diferido
El anéllsiz de impuesto diferidy pasivo es el sigufents:

;e 2015

Impuestos difatidos bashas:
Impuaste diftvido pasive que se liqidard despuss de 12 mases LR £15.133

#78.321 615135

El movimiento de la cuenta impuesto a la renta difarids ae »f siguiente:

Al 1 da enero de 2015 546.722
Cargo a resuliados por impusestos diferidoa 85414
A 21 de digiambre del 2015 B815.133
Cargo a resultados por impusstoa dHeridos 82158
Al 31 ga dicigrmbra del 2018 §?§.§1
Oiroa asuntos

Anticipe de Impuesto a I2 renta: De acuerdo al Art. 41 de La {ay da Régirnen Tributario
Iniemo publicada en & Registre Oficial 351-8 del 20 de diciembre del 2010, astablece
que los contribuyentes cuya actividad scandmica sea exciusivaments ia relacionade con
proyecios produciivos agricolas, ¢on etapa de crecimiento superor & un afio, estardn
exonerados del articipo del impuesta a la renta duranie ioa penodos fiscales en los qua
ne reciban ingresos gravadas que sean originados de la etapa principal de cosecha,

Al 31 de diciernbre del 2018, Ias plantaciones de la Comipafie se encuentran en etapa de
desarrollo, por lo cual estd axernta del pago del antitipo minimo de impuesto a la renta.

“Ley Orgénica para el Equliibrle de las Finanzas Pablicas™: El 29 de abrii del 2018 se
aprobé la “Ley DOrgdnica para el Equilibrio de las Finanzas Publicas® publicado #n ef
Registro Oficial No. 744 donde, entre tiros aspecios, sa elfectlan las siguientes reformas
detalladas a continuacién:

- Devolucién del Impuesto al Valor Agregado (IVA) por un equivalente entre 1% y
2% del IVA pagade, cuando laz transacclones son realizedas con dinero
electrénico, tarjetas de débfio, tarjela prepago o tarjeta de crédito.

(29)



e

..1
d

ARSI

O

LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) S.A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 20168 y 215
{Expresado en ddlares estadounldanses)

IIL’r-

Pagos efeciuados por medios electrénicoas soportardn deducibilidad de gastos
para efectos de Impuesto a la Renta y craédito tributarie de VA,

Para efectos del clculy de antizipo de Impuesto a [a Renta correspondients a s
ejercicios figcales 2017 al 2019, sa axtluird de ta parte da 105 ingresos, costos ¥
gastos, aquellos obtenidos y realizados son diners alectronico,

Deduccion del 50% de los gastos por conceplos da Impuestos 2 los Consumos
Espaciales generade en la contratacién de servicios de telefonla fija y movil
avanzada.

No sujecion al pago de Impuesio a los Consumos Especiales sobre Ins
adpuisiciones ¥ donaclones de blenes entregados a entidadas y organlsmos del
secior pdblico.

Gravar con tarifa de Impuesta a los Consumos Especiales del 15% a 108 servicios
de telefonia fija y planes que comerciallcen Unicamente voz, o en conjunto vez,
datos v sus prestados a sociadedes.

Exencitn de un monfe anual de USS5000 cuando e heche generador del
Impuesto a la Salida de Divisas se produzea mediante la utilizaclén de tarjetas de
créditt o débito par consumos o retiros efectuados desde el exterior.

Orgénica Solidarla ¥ de Comesponsabilidad Ciudadana para |2

Reconstrucclén y Reactlvaclon de las Zonas afectadas por ol terremoto del 16 de
abrl del 2016™ El 20 de mayo se aprchd la "Ley Orgdnica Solidara y de
Comesponsabilidad Ciudadana para la Rectnstruccion y Reactivacidén de las Zonas
afectadas por el terremate del 18 de abril del 2018" publicade en el Registro Oficlal No.
753 donde, entre otros aspectos, se efecfian las siguientes reformas detalladas s
continuacién;

Contribucién Sofidaria sobra las utilidades del 3% para sociedades ecustorianas
suyjetos del impuesto & la renta {incluyendo Fideicomisos que paguen o no
impuesto) ¥ personas naturales sujetas al pago del impuesto a la renta con una
base imponible superior & US$12.000.

Incremento al 14% dal impuesto al Valor Agregado a partir del 1 de junio de! 2016
por un pariodo de 12 meses.

Personas natursles residentes que mantengan un pafrimonic existente al 1 de
enero det 2016 igual o mayor @ un millén de délares dentro y fuera del pals, se
gravara el 0.80% del patrimonio. Se excluye a personas domiciliadas en 4rea de
influencia y que hayan sufridu una afectacién directa en sus activos.

Psraanas naturales ne residentes que martengan un patrimeonip existents al 1 de
enerc def 2016 lgual o mayer a un millén de délares dentro del pals, se gravard &l
0.90% del patrimonle. Se excluys a persenas domiciliadas en drea de influencla ¥
que hayan sufrido una afectacién directa en sus activos.,

Gravar ol 1.8% scbre el avaluo catastral del afio 2016 en caso de bisnes
inmuebles y sobre el valor patrimonial proporcional en el caso de derechoa
reprasentativos de capital, {as sociedades residentes en el Ecuador gue
mantengan bienes inmuebiss en o Ecuador y derechos representatives de capltal
de sociedades de propledad directa de una sotiedad residente en un paralso
fiscal e jurisdiccidn da menor impasicién ¢ no s& conpzea su residencia.
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LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) $.A.

NOTAS DE LS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE TICIEMBRE DE 2018 y 2015
{Expresade en délares estadounidanses)

- Gravar e 0.20% sobre el availio catasiral del afo 2016 en caso de bienes
inmuebles y sobre e valor patimonial proporclonal en caso de oerechas
representativos de capital las socledades residentes en el Ecuedor que
mantengan bienes inmuebles en & Ecuadar ¥ dereches represantativos de capital
de sociedades da propiadad directa de una sockedad no residente &n af Ecuador,
paralso fis¢al o Jurisdiccién de manar impaeicidn © no s» coOnozéa su residencia.

La Administracion de la Compafiia considera que las mencionadas medidas no han
tenids un impasto significalive en sus operaciones.

CAPITAL SOCIAL

El capital autarizade, suserito y pagado de ta Compafifa a! 31 de diclembre del 2016 y

2015 comprende 150.000 pariciraciones acumuiativas e indivisibiss da valor nominal
US%1 cada una; a continuacibn sg presenta un resumen de Jos accionistas:

2018 2015

Nagionalidad Acciones % Accionis By
Ecustonene 133.287 82 18% 123,358 B2 24%
Panamefia E.300 & B, 21.2 14.13%
Espancla 2,100 1.40% 2,400 1.40%
Perana, TR DB 2086 1,38%
Canads 25 0.42% - e Lo
“aregzalangy 200 0.13% 300 0,20%
Chilgna ATS 0.22% F )] 0,32%
Colgmbiana 100 0,07 400 027%
Estadaunfaense 100G 0Q7s 100 0.07%
150000 T00% 156.000 T00%

APORTES PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES

Comesponden a aportaciones reclbidas en afios anteriores por parte da los ecclonistas de
la Comparilz en efectiva.

De acuerdo al Acta de Junta Genara! Lnbsersel y Ordinaria de Accionistas, celebrada el 28

de marza dal 2016, se resuelve gue el saldo de la cuenta de aportes para futuras
capitalizacionss sea dostinade a ung ouenta de resarva Tacultativa.
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LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) S.A.

NOTAS DE LO% ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 y 2015
{Expresado en délares estadounidenses)

RESERVAS Y RESULTADOS ACUMULADDS
a al

De acuerdo con la lagislacion vigente, la Compaliia debe apropiar por lo mengs el 10%
de Iz utlidad neta dei afic 3 una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva
alcance ¢l 50% del capitai suserita, La reserva legal ne asta disponible para distribucion
de dividendos, pare puede ser capitalizada o utilizada para absorber pérdidas.

rva F ativ

Corresponde a apropiaciones de jas wtilidades anuales y es de libre disponibilidad, previo
dispoeicion de la Junta General de Accicnistas de la Compafiia.

Los ajustes provenientes de la adopgidn por primera vez de las Normas internacionales
de informacién Financlera “NIIF que se registraron en el patrimonio en la cuenta
Regultados acumolades, subcuanta “Resultades Acumuladeos provenlentes de la
adopcian por primera vez de [as “MNIIF", gus ganararon un saido acresdar, 880 padrén ser
capitalizados en la parte qua exceda al valor da las pérditdas acumuladas y las del Ultims
ejercicio esondmice contcluido, si lag hubiersn; utiiizado en absorber pardidas; ¢ devuets
a los accionistas en el caso de liguidacién de 1a Compafiia,

Besuitades asumulados

Les resultados (utlidades ¢ pérdidas} de cada sfercicio son incluidos en esta rubre,
manteniendo registros que permiten identificar su ejerclcio de origen. Con la aprobacion
de la Junta General de Acclenistas y cumpliendo las disposicionaes hormativas aplicables,
las utllidades son distribuides © destinadas a ressrvas, mientras que ias pérdidas se
maniliensn en Resultadoa acumulados o s& compensan con la Reserva legal, Reserva de
capital u otras raservas y suentas patrimonlaies de libre digposicion de los acclonistay.

COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA

tos costos y gastos operacionalse sgrupados de atierdo B su naturaleza son los
siguientes.

{Wéage pagina siguiente)
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LA ESTANCIA FORESTAL {FORESTEAD) §.A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROQS
AL 21 DE DIC\EMBRE DE 2016 y 2018

{Expresado en délares estadounidenses]

Coste de Gastos Gastos

2818 yeita giminigrgtives  financiercs TJota|
Mantenimients de teca 15.514 - - 15,514
Sanvicios prestados 10.130 143 10.273
Honorarios contables - 4348 - 4,848
Honevarios y gastos legales - 4 8058 . 480
Henoraros auditores - 4.788 - 4788
Impuestas, cuotas, tasgs, contrit - 4287 - 4237
Oece/ale - 3800 - 3.800
Wabaite - 1122 - 1.122
Yarios gastos - 558 - 559
Camislonas pagadas - - 204 204
Surninistros de oficina - 187 - 187
Atenclones vanas - 182 - 162
tyasios bancarios - 133 - 13
Variag a2 - - B2
Interesa pagadas - - 2 g

28,128 24,855 213 57 884

Gastos {Zasigs
ptiEN gdminisiratives  fingackras Ioiat
Honararios ¥ gastos legales 4.320 - 9.320
Honorarlog contabias A.T70 - 4 770
Honerares suditores 4,480 - 4 480
impuestas cuotas, tasas, coninoucionas 4,183 - 4,183
Websile 1255 - 1.258
SusLTpCmES 545 - 545
Varios gasios 5% - 352
Tomigiones pagadas - 324 Jz8
Suministros de oficing ¥7E - 278
Servicios prestados 134 - 134
Gastos bancarus 14 . 114
25a14 b oh74n

UTILIDAD POR ACCION

La utilidad por accitn se caloula dhidiends \a ufitidad neta del perlodo para el promedia
ponderado de las acciones en circuiacion durante dicho pariado. Al 31 de diclembre del
2018 y 2015 asciende a LISSY,28 y USH1,50 respectivamente.

(33)



17

LA ESTANCIA FORESTAL (FORESTEAD) S.A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERDS
AL ) DE DICIEMBRE DE 216 y 2015
{Expresado e délares estadounidenzes)

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre ol 31 de diciembre del 2018 v la fecha de preparacién de estos estados financieros,
no se produjercn eventos gua, an 13 opinidn de la Administracién de la Compafi{a, pudieran
tener un efecto significativo sobre dichogs estados financierog, qua no sa hayan revelado en
lps mismos ¥ que amerifen una mayor axpasicidn.
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