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INF LGS AUODITORES INDEPENDIENTE

A os Arctonistas de
La Vanguardia Forcstal (VANGLARFOREST)Y S, AL

Hemas anditado Tos estados Anancierns adjuntos de La Vanguardes Forestal [VANGUARFOREST) S, A,
que incluyen ol estadn de situacidn finaneiera al 31 de dicientbre del 2005 ¥ los corespandientes estados de
resultdo integral. de cambios en ¢l parrimanio ¥ de flujos de cfective por el afio terminado en esa fecha v
un resumen de las politicas contables skenificativas ¥ otras notas cxplicolivas.

Responsabilidad de ka Administracion por los estadaos finsneicros

La Administracion de la Compafiia e responsable de 13 preparsgion v presentacién razonable de estos
cutadas finaneieres de acuerdo con Nommas Intermacionales de Informacion Financiers - NIF emitidas por el
Conseio de Normas Internacionales de Contabilidad (LASBY, ¥ del control interno determinade por la
Administracian como necesario para permitir la preparacion de los estados financieros libres de errores
materiales, debida a fraude o error.

Responsabilidad del anditer

MNuestry respansabilidad es expresar una apinidn sobre estos estados Ananeieros basados en nuestra
auditoria. Muestra auditoria fue efeciiada de acverdo con Nommnas Internacionales de Auditoria, Estas
normas requieren que cumplames con requerimientos éices ¥ plamifiquermas ¥ realicemas la auditoria para
oblener cortera razonable gue Tos estados Anancierss estin fibres de crmores materiales.

L' auditorfa comprende la realizacion de procedimientos para obtener evidencia de anditoriz sobre los
saldos ¥ revelaciones presentindas en 1os cstados Nnancierns, Los procedimientos sclecelonados dependen
del juicio del auditer, incluyendo la evaluackin de los ricspos de error materdal en los estados financierns por
fraude o error, Al efectuar esta evalumian de riespo, ¢l aoditor toma en considercion los controles intemos
relevantes para la preparacion v presentacion rasonable de lis estudas fipancieros de la Compafia a fir de
disenar procedimientos de auditords adecuades a as circunstancias, paro no con &l propdsite de expresar una
apinidn sobre L shectividad del contiol interne de la Compafiia. Una auditoria también comprende la
evaluacion que las pofiticas contables uiilizadas son apropiadas v que laz estimaciones contables efectuadas
por la Administracion son razonables. asi como una evaluaeitn de fa presentacion general de los estados
finangieros,
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Consideramos que la evidencia de auditoria que kemos obtenido es suficiente ¥ aproplada para propoccionar
una base para nuestra opinidn de auditoriz.

Opiniin

En nuestra opinion, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspecios
materiales, la posicion financiera de La Vanguardia Forestal (YANGUARFOREST) S. A. al 31 de
diciembre del 20135, el resultado de sus operaciones ¥ sus flujos de elzctive por el afio erminado en esa
fecha, de acuerdo con Wormas Internacionales de Informacidn Financieta - NIIF emitidas por el Consejo de
Mormas Internacionales de Contabilidad (TASH).

Asunts de dnfasis

Tal como se explica en ta Mota | a los estados financienss adjuntos, las plantaciones de teca de la
Compafiia se encuentran en etapa de desarmollo. En los afios 2002 ¥ 2013, la Compafiia efectod la siembra
de 272.08 hectiress de teca. La Administracidn de la Compaiiia estima que el inicio de corte de madera
serd a partir del afio 20032,
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LA YANGUARRIA FORESTAL {(VANGUARFORESTY S, A,

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

ACTIVOS Notas 31/12/15  21/12/14
{en U.5, délares)

ACTIVOS CORRIENTES:

Efoctiva ¥ bancos 2,569 22006
Cuentas por cobrar 11,148 B,080

Activos Nmanciemos al valor razonable con cambios

en resultados 3 410,696 520,314
Activees inancierss mantenidoes hasta cf vencinmiento 4 234,680 150,500
Total activos cortiettes 678,893 JH . 860
ACTIVOS NO CORRIENTES:

Activos bioligicos 3,011 I BEEA. 420 2385631
T erreoues & A75.4%94 B78.209
Oros aotivos fnaneieros Iy 1,750 1.730)
Total agtives no carrientss 1.75°.6604 4. 265 59
TCFTAL 543855 4 987 450

Wer notas a los estados Anancienas
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PASINOS Y PATRIMONIOQ Notas
(en U.S. dblares)

PASIVOS CORRIENTESR:

Cuentas por pagar 3,473 2,800
Impuestos cormientes 7 14,331 4,413
Taotal pasivos corrientes 7824 7913

PASIVO MO CORRIENTE:

Impuestos difenidos 7 785,847 684,704
Total pasives 793,671 691,977
PATRIMOMN IO 10

Capital 1, S0, 000 §.900,000
Reservas 2,245 151
Utilidades retenidas 2,742,641 2,375,322
Total patrimonio 4,644.886 4,275.473
TOTAL 2438537 4967450
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S, A,

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

Afo terminado

Notas 31/12/35 2 31i/12/14
{en .S, dblares)

INGRES(O5:
Gananeii on ¢l valor razonable de activos biolégicos ] 155,466 1672128
lntereses 54641 4T 338
Toal 514,157 1,719,966
GASTOS:
Honorarios profesionalas (1847 {23,633)
[mpuestos ¥ contribaciones (3,227 {9811
Utros (0540 {13.086)
Toral £ 39,944 {46,330
LTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 374713 L673.636
Menos gasio por impuesto a la renta;

Dhiferido {E083) {367,368

Commicnie _{338M —
Tomtal 7 (104 39 (367,868
CTILIDADL NETA Y TOTAL

RESULTADG INTEGRAL DEL ANO 65,821 1,305,768
Ganancia bisica por aceidn — 019 .69

Yer notas a los estados financivros
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LA YANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S, A,

ESTADOQ DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

Ltilidades
Capital Reservis retenidas Totai
- [en LS. délares) ...

Eners 1, 2014 1.906,000 1,069 703 2969705
Utilidad del afo 1,305,768 1,303,768
Apropiacién . 151 s _
Diciembre 31, 2014 1,900,000 151 2375322 4275473
Uhilidad de] aio 369,821 369821
Aproepiacitn, nota 10 2,054 {2,094}
Declaracisn de dividendos {408} {408}
Diciembre 31, 2015 L.200,000 2245 2,742,64] 4,644 386

Yer notas a los estados financieros
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S, A,

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIV IDADES DE OPERACION:
lutereses cobrados
Pagado a proveadores

F.lective neto proveniente de actividades de operacidn

FLLUIOS DE EFECTIVOPARAY DI ACTIVIDADES DE
INVERSION:

Venoimienlo de aclivos Mnancisros

Reemboleo por incentiva lorestal

MNuevas aclives Tnancieros

Mantenimicnlo de plantaciones

Efectivo neto fulilizado en} provenicrde de actividades doe inversién

FLADOS PE EFECTIVO PARA ACTIVIDADES NE
FINANCIAMIENTOY

Dividendos pagados

EFECTIVO ¥ BANCOS;

{Disminueidn} ineremiento netg durmnie el afio

Saldeos al comienzo del aiic

SALDOS AL FINAL DEL AND

Voer notes o los cstados financieros

N

Afo terminado

{en U.5. dblares)

50,762
(41,164)
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(29,936)

— 1239

(20.597)
22 966

47.838
(36,186

bl 352

827.244

110,539
(752,979
(176,932

R ALK

19404
2562

)

!
}

'\M 4

.- 8
f‘ﬁw--‘f e N

USE Bl Palacios
Prosident.

S, U!'I'l.ll s uiduuu

¢ atackor Seneral




LA VANGUARDIA FORESIAL (VANGUARFOREST) S, A,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERDS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

1.

INFORMACION GENERAL

La Vanguardia Forestal {VANGUARFOREST) 5. A., fue constituida en Ecuador el 9 de maye del
20F1 e imserita en el Registro Mercantii ¢l 13 de mayo del 2011 bajo ef noinbre de SEPAGLIA S A,

En enere § del 2013, la Superintendencia de Companias del Ecvador autorizé el cambio de
denominacion de SEPAGUA 8. A, a La Vanguardia Forestal (VANGUARFOREST) 5. A, La
actividad principal de la Compafita es Ia siembra y cultiva de teca para su posténior cosecha y
comercializacién.

Lz Compafiia estd registrada en ¢l Mercado de Valores como emisor de acciones segin Resolucion
oo 2014-2-01-00632, v negocia sus acciones <n las Bolsas de Valores de Luayaquil ¥ Quito, por lo
cual, la actividad de la Compaiia estd regida por [a Lev de Compafiias, Ley de Mercado de Valores y
disposiciones del Consejo Nacionzl de Valores ¥ es controlada por la Superintendencia de Compatiias
del Ecuador.

La Compaitia adguirié terrenos en ¢l cantdn Balzar, provincia del Guayas con una superficie de 268.64
hectareas ¥ en el cantdn Palengue, provincia de Les Rigs con una superficie de 59.60 hectireas. En los
referidos terrenos fueron sembradas 272 08 hectireas de teca, cuva siembra se efectud en los afios
2014 (113.48 hectireas), 2013 (107.2 hectdreas) y 2012 {514 hectiireas). La cosecha esta proyectada
patra 20 afios & partir de la sierabia,

La inversidn total realizada por los accionisias asciende a USS1.9 millenes, utilizados principaimente
pata la compra de tierea, maneio agricola y administrativo y costos para 1a futura cosecha de la madera,

La informacidn contenida en cstos estados financieros es responsabilidad de la Administracién de la
Commpadiia,
POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

25 Declavacion de camygriindents - Los estados financieros han sido preparados de confirmidad
con las Wormas Internacionales de informacion Financiera - WIIF.

2.2 Moneda funcional - L moneda funcional de la Compafiia es ¢l Ddlar de los Estados Unidos de
América (U. 5. dblary, €l cual es 1la moneda de circulacion en el Ecuador,

2.3 Baves de preparacion - Los estados financieros han side preparades sobre las bases del valor
razonable, excepto por terrenos que son medidos al costo histdaco, tal como se explica en las
politicas contables ineluidas a continuacion.
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B widor ciraomhle e el precio que se recibeein por vamdet an netivo enere partici pantes de oo
meralo en ba leckhs de valoracion, adependienemeante de si ese precia es Jircztamenic

abmey Ll doestinagde ibraido oley onica de valoracidn, A estimar ¢ vilor ravonable doeoun
aerbvan, T Campania e onocaenld las Carseteriziicas dei activa que o paricipantes del
reriihy foanrian e vuer ool tae ol peecio ded wetivo w Iy Freha de medicion. B ivalor
risnphle g clectos deomedicidn v de eveiacion @0 los estadey Bogngienos, se determmi sobre
[l de st Tipua.

Addiciogalmende, q crceis de inlormacion hmocieras tas mediciones efectuadas 3 valnr
ribartehle oo clasifican en et nivel 2 0 3 con base en ob gredo de iopoataecia de (s semos
nara b pedicion ded walee rieonable onoso totabidad, los coales e dezeriben & continuaeian:

Biwil Do S0 procivs coligedas {350 Qostact anmereados sctives pars dotives o pasiaos déniees
du fuentickad puade accedsr - la techa de medieida

peve] T Insamios distintar o s precios eondzados bchiidos cansl Mivel T ogue sean albseoables
Pl ] ety o s, v e dirests o indivectamente.

silve] B lnsumos san o ne o obsersiinle: pae ob setds oo r [k v,

Los importes de las notas o loe estados Tmanciecos estin expresados en U8, délares completos,
excepro cuando se especifique ke contrario.

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la prepanicion de
estos extadis financieros:

Activas financieroy - Todos s activos financieros se reconien v dan de baja a la fecha de
negocizcion cuando se realiza una compra o venta de un activa financiern v son medidos
imicialmente &l valor razonable, mds tos costos de la transaccidn.

La Compudia clusslion si- actives Tiioncieres dentra de 1as sistebentes cateporias: ul valor
revreahie con cambios en cosolrdos, manstenides Bl 5o vencimianin v Qaedies por eoboar. L
Seitovon el gue se acdgaireres o instrumemos fisancicros. Ea

ienaiom e sus snnienbes Baancicras en el momense el

chusilicacian depends dul s
Acleryimisrra i Jdorerning b chie
FECE I e Al

241 Activos fingacieros of valor razonable con cambiox en recuftados - Son clasificados al
valor mzomable con cambios en los resultados cuandy ¢ activo financiero ¢ mantenido
para negociar o designacdn como 2l valor razanable con cambios en s resultados.

Un active financiero os mantenida para negociar si han sido adguiridos principalment:
para propositos de su venta a corto plaze ¥ os cambivg ¢n su valor razonable se
registran en resultados del afio,

Los actives financieras distintes a los actives financieres mantenidos para nepociar
pueden ser designados al valor razonable con cambies en los resultadas al momenta del
reconocimient micial si dicha designacién eliming o reduce significativamente una
inconsistencia de medicion o reconocimienta que pudiera suretr; o el activo fnancicro
forma parte de un grpo de activos o pasivos financieros o ambos, €] cual g5 manciado ¥
su rendimiento es vvaluadd sobre Ta base del valor tazonable,
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Los actives financieros al valor razonakle con cambios en los resultados se registran al
valor razonable, reconcciendo cualquier ganancia o pérdida surgida de las nuevas
mediciones en el estado del resultade del perfodo. La ganancia o pérdida netn
reconocida en el resultade det periode incorpora cualquier interés o dividendoe penerade
soboe € active financiero ¥ s€ Incluye en la partida de “otras ganancias ¥ pdrdidas,

242 Acthvos fingnoieras mantenidos hasta of vencimiento - Son activos financieros no
derividaos con pagos fjos o determinables ¥ fechas de vencimiento fijas que la
Administracién Jde la Compaiia tiene la intencién afirmativa y capacidad de mantener
hasta 2] venchittiento. Luege del reconpcinmiento indeial, 1as inversiones mantenidas hasta
&l vencimiento se miden al costo amortizado usande «| método de la tasa de interés
clectiva menos cualquier deterior.

243 Método de lu tasa de fmterds efectivg - Es un méiodo de cdleuln del coste amortizado dg
un instrumente financiero y de imputacién del ingreso financiero a lo largo del periodo
relevante. La tasa de interds efectiva es la tasa de descugnto que iguala exactaments {05
flujos de efectivo por cobrar @ por pagar estimados (ingluyendo comision, puntos
bésicos de intereses pagados o recibidos, costos de transaccion ¥ otras primas o
descuentos gue estén incluidos en el cdleulo de la tasa de interés efectiva) a lo kargo de
la vida esperada del instrupiento financiero o, crando séa adecuado, enoun periodo més
cotte, eon gl importe neto en libros en el reconocimiento inicial.

Los ingresos so0 teconocidos sobre Ja base de la tasa de interds efectiva para los
instrumentos de deuda distintos a los activos financieras clasificados al valor razgoable
con cambio en los resuliados,

Terrenos

251  Medicicn en el momenio del reconocimiento - Los terrenos se miden inlcizlmente por
50 coste, el cual corresponde 5u precio de adquisicion,

2.5.2 Medicidn posterior af reconocimienty - Despuds del reconocimiento inicial, los terrends
son registrados al costo menos ¢l importe acumulado de §as pérdidas de deterioro de
valot, 51 hubiers,

Actives Moldgicos - Los activos bioldgicos (plantaciones de weca) tienen un ciclo establecide de
2} afios para fa prntera rotacion v @ partir de ella 12 afios, se miden en &l reeonocimiento inicial
y et cada fecha de reporte a su valor razonable menes los costos estimados en el punto de venta
de forma sepanadz de los terrenos.

La medicién de los activos biologicos al valor razonable se basa el método de flujo de caja
descontadae, el cual &5 determinado por la Administtacion de la Compafifa. La cxpectativa del
valor presente de los flupos Tutures esperados incluye los flujos de efective de aperacivnes
continuas sobie planes de corte final de teca, considerando variables tales come crecimient.
precios de teca, tasas de descuenio, ¢ostos de siembra y martenimiento, volimenes, cosecha,
costos en el punte de venta. entre otros; las cuales son revisadas periddicamente para asegurar su
vigencia ¥ representatividad por medic de parcelas de crecimiento.

La diferencia entre el valor en libros de los actives biolégicos ¥ su valor razonable es reconocida
en la utilidad del afo, bajo el concepto “Cignancia en el valor razonable de actives biclogices™.

-0
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La Compafiia incluye en el valor en libros de estos activos los costos incurridos en el transcurso
del afto en fertilizacidn, manenimiente, manejo agricela ¥ adininistracién de las plantaciones de
teca. Al clerte del aito, la Compaiiia ajusta €] valor en tibros de estos activos a su valor
razonable.

fmpuestes - El gasto por impuesta a la renta representa 1a suma del impuesto 4 i renta por papar
commiente v ol impuesio diferido.

271 Impuesto corviente - Se basa eo fa utilidad pravahle (tributariad repistrada durante ¢!
afiv. La utilidad grovable difiere de Ta uiilidad contable, debide a las partidas de
ingresos o pastos importibles o deducibles y partidas que no serdn gravables o
dedueibles, El pasivo de la Compafiia por coneepto del impuesto cormiente se caloulz
utilizancde las tasas nscales aprabadas pam cada perioda.

272 Impuestos diferidos - Se reconoce sobre las diferencias temporarias determinadas entre
el valor en libras de las activos ¥ pasivos incluidos en les estados financieres ¥ sus bases
fiscales. Un pasive por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas |as
diferencias temporarias imponibles. Un activo por impueste diferido se reconoce por
todas las diferencias temporarias deducilles, en la medida en que resulte probable gue la
Compafua disponga de utilidades pravables futuras contra las que se podria cargar esas
diferencias temporarias deducibles,

Los actives ¥ pasivos por impuestos diferidos se miden empleando las 1asas fiscales que
siespera sean de aplicacion en el pericdo en e que ¢l active sc realice o €] pasive se
cancele, basandose ¢n 1as tasas (¥ leves Facales) que hayan sido aprobadas o
practicamente aprolwidas al final del periodo que se informa.

La medicion de los pasives por impuestos diferidos v los activos por impuoestos diteridos
reflojar s comsecuencias fscales gue se derivarian e 1y forma en yue la Compadiia
gspera. 4l fal ded periodo sobre ¢f que se informa. recuperar o liquidar €] imparte en
libros de sus actives v pasivis.,

Regomacimigrta de fmgresay - 5o peconocen Je 1a siguiznie fma;

28T Ganapcia en ef valew razomable de activox biofdgices - Se registra anvalmente en base a
la valoracion de las plantaciones de teca, Al cierre de cada periadi, se regisira como
ingresos el valoe resultanle del erecimiento nateal de las planaciones, expresado en el
valor mzonable inenes los costos estimados en o punlo de venla.

282 [fugresos por tafereves - Son repisirados sobne una base de tiempo, con referencia al
capital pencliente ¥ o la tosa de interds electiva aplicable. la cual s la tasa que iguala las
NMujos de efectivo fetures estimados a ko kairge de [a vida esperada del instrumento
fianciero a. cuandn sea adecuado. en un periodo méds eorte. con el imparte neto en
librivs en el recanovimiznt inicial,

Gastos - S repistran al cozio v se reconocen a medida que sou incurnidos, independientements
de la fecha en que se electie el pago, ¥ se registran cn el periodo en ¢l gue se canocen.

Estisaciones comtables - L preparacion de tos estados Ainancieros en confornnidad con NIF

requiere que 12 Administrocidn realice cieros eslimaciones ¥ estableren alyonos supocsios

inherentes a la actividad econdmica de la entidad. con e propdsite de determinar la valuacion v
- 10-




presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieres. En opinidn de la
Administracitn, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacion de la
informacion disponible al momento, los cuales podeian llegar a diferis de sus efectos finales.

211 Murmay nuevas revivadas emitidas pere ain ne efectivas

Durante el afio 2013, la Compaiiia no ha aplicado las sigutentes Normas lntermacionales de
Informaciaon Financiera — NIF nuevas v revisadas que han side einitidas pero aom no son

efeativas:
NIIF Titulo Efctiva s partiy
Modificaciones a la WiC | Iniciativas de revelacidn Enerc T, MG

Modificaciomes a laNIC 16 ¥ la NIC 41 Apricultura: Plantas productoras Enerc 1, 2010

Mexdificaciones a las NIF Mejoras anuales a las NIIF Ciclo Enero 1, 2016
20022014

bModificaciones a la NIC 16 v la NIC 38 Clarificacién de los métodos Enerc |, 2016
aceptables de depreciacidn v
amortizacion,

NIIF 9 [nstrumentos financieros. Enera 1, 2018

f.a Administracién de la Compaiia no preve que la aplicacidn de estas modificaciones en el
futuro tenga un impacto significativo en los estados financieros.

3. ACTIVOS FINANCIEROS AL VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN

RESULTADOS
31412115 112014

Obligaciones de compafilas:
Tiendas Indusiriales Asociadas 5. A, con ona tasa de

interds del 7.5% anpal y vencimiento en noviembre del

2018, 106,200 141,600
Artes Graficas Senefelder 5. A, ¢on una (asa de interds

def 8% anual ¥ vencimiento en aposto del 2014, R0,000)
Corporacion El Bosado 5. A, can una tasa de interés del

7.5% anual v vencimiento en agosto del 2010, 30,000 38,000
Quimpac Fouador 8. AL, QUIMPAC 5. A, con una tasa de

interés ded 8% anual ¥ vencimiente en sepriembre dei

2017, 28571 412

PASAN: 244771 222,457
11 -



VIENEN:

Inmnaobifiaris del Sol S, A MOBILSOL. con una tasa de
interés del §.25% anual con vencimiento gn septienbre
del 2a119,

Furciani Obras ¥ Provectos 5. A, con una tasa de inlerds
del 3% anual y vencimient: en marzo del 2016.

Lnmiversal Sweet Industries 5. A, con una iasa de interés

del 7.75% anual ¥ vencimico en noviembre del 2009

Eninar 5 A con une tasa doe imlerés del 3% anual ¥
vencimienla en junio def 28,

Tilularizaciinm:

Timlarizacion Ineeragua con inlerds del 7.50% anual ¥
vencomienio en maye del 2018,

Tlhtulo envitido por gl Fideicouniso Mercani] Diéchna

Cuarta Titularizacion cirtery comercial - Comandalo, con

una iasa de jnterds del B.23%% anual ¥ vencimicuto en
diciembre del 2016,

Titulatizachon Envases del Litaral 5. A, con interés del
8% anbal ¥ vencimienio en menzo del 201 8.

{Mros

Tutal

25
244771

2,000

16,667

15,000

Q.000

1L N L

12865

11,804
26479

410,690

10214
222 457

J0,0HHD

S0.000

15,000

12,600

102,050

EER.E X

520,314

ACTIVOS FINANCIEROS MANTENIDOS HASTA SU VENCIMIENTO

Al 31 de diciembre def 2045, representa pagards citidos por Heine faci! 5. A., los cuales tienen

vencimientos 2n maye del 2006 v generan un Imerds del 795 anual.

ACTIVOS BIOLOGICOS

Al 21 de diciembiee del 2013, activos biologivos comprenden 277 0% hectireas de teca, cuya siembra se
electud en bos atos 2004 (11348 hectareas), 2003 (1072 bectareas) y 2012 {514 hectareas),

&

Mavimicite de dotives Ialiyfcoy

Saldos al comicnzo del aho

Ganancia por cambios en vilor razonable
Costos de mantenimientg de plantaciones, roda 11
Reembolse por incentivo forcgtal

Saldo al final del aiio

Afin tetminado

IS
JARS631

459,406
149,621
(1 10.258)

2,884,420

3112714
| 6 706

[,672128
176,952
(110535

3138563
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Pardmetras ptifizados en lg determinacion dei valer razonable - Los pardmetros utilizados para
la determinacién del valor razonable incluyen principaimente, ¢ precie estimade de venta por
metro cibico de madera a la fecha de corte ¥ el volutnen de madera por hectdrea a cosechar, Los
pardmetros anteriones son consecuencia de estimaciones de la Administracion & partiy de precios
histdrivns ¢ informacion Wemca provemiene de fas parcelas de crecimiento, los cuales permiten
establecer indicativos confiables de volGmenas. En el caso de un deterioro de la cafidad sctual
de la plantacidn, esto podria condueir a una revisidn a la baja de las previsiones de crecimiznto,
PrEcios € ingresos.

En este sentido, s¢ hace referencia al kecho de que un mercado eficiente para establecer el precio
de madera de teca a la adad de cotte, o5 ascesible, 2in cuando na 25 aecesible wh mereado
eficiente para las plartaciones de tadera de teca, toda vez que cada plantacion contiens
condiciones particulares. Es decir, & partir de la estimacién apropiada de voiimenes de madera a
li edad de corte ¥ una ¢stimacion fundamentada de precios, se puede concluir en ef valor de una
Hantacidn; sin embargo cada estimacidn de voltmenes depende de cada plantacién en particular
y poi lo tanio de sus métodos de manejo fovestal.

El activio biolégico desde su reconocimienta inicial ¥ en cada fecha de reponte es medido a su
vator razonable menos los costos estimados en el punto de venta, tomando en cuenta el
crecimiento de a plantacion.

Rievelacidn de los supuesios relacionadey can el fittiero y fas incertidunbres de las
estimaciones relativas af active pislégice - La Administracion considera que la medicion de las
phantaciones de feea, ba cual es realizada por expents Uiternos ¢s conservadora v e encuentra
apropiadamentz fundamentada, Es crucial para la medicion de Tos ingresos futuros. considerar el
incremento en velumen de madera ¥ los precios esperados en el futuro.

Al 3 de diciembre del 20135, el valor razonable de los activos biolégicos comresponde al Nivel 3
dentro de la jerarquia de valor azonable establecida por la NIF 13,

Los pripcipales supaestos utilizados en la determinacion degl valor razonable de los activos
bicldgicos son como siguen:

Supuestos relevantes:

Periodos utilizados en la proveccidn 20 - 12 afios
Tasa de descuento 1584
Increments de precio 5%
Costo de core final 23%g
Volumen estimado de rendimiento por hectsrea 206 m3
Valor razonable por hectirea US%i4.277

L.os supuestos detallados anteriortnents han sido aplieados consistentements por la
Administracién de la Compaiiia y son revisados anualmente por expertos internos de la
Campafiia,
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531 Tave de dexcoenfe - La 1aza de descuento wiilizada por la Compaiiia ha sido delerminada
en base al modelo Je valoracion de activas de capital (CAPM par sus siglas en inglés), la
cual representa el retarno esperado por las accionistas sobre B inversion realizada,

532 Incremento de precio - La proyecciin del crecimiento en ¢l preeio del metro cibico de
madera a la edad de corle se establecid enan 5% anual en base al andlisis de 1g5 precios
histdricos v su tendencia de crecimienta,

5353 Cesfode carte fing! - L] costo de corte final es determinado de acuerdo a b tendencia de!
costo de rileo realizado en afes aoteriores por la Compafia o sus compafis
relacionadas dedicadas a la siembra v cultivo de teca.

534 Incremente o veldumen - La medicion del increnentao del yodumen se actualiza todos os
afios a traves de lus parcelas permanentes de muestreo que s¢ han establecido en la
plantagion. Las estimaciomes del volomen de madera a Ta edad de corte san de
aproximadamente 200 metros eibicos por hectirea, es decir 20 aftos despuds de fa
siembra.

Acagrdoy - El Afnisaera Jv dgrenlisre. CGonaderio, Acuactdtura y Pesca mediunte Resofucion
Mo MAGAP-SPF 20 30030 emilida en junis 149 del 2003 v Resabucion W? MAGAP-SPF-
21 4-0014-R de enero 28 del 2004, resuelve olorgar a La Vanguardia Furestal 8. A dos
certificados de futura boniticacion de incentive forestal, los cuales pueden Uepar hasta
USEI92.290 {aho 2013 » VSHIFL4 L2 {afio 20T4). Las bonificaciones son olorgadas por 22748
hectireas, cuyas pagos s¢ ofectuardn en los siguientes valores ¥ condiciones:

a} Los reembolso de costos de estaltecimiento y mantenimicnto de s plantacin forestal en e
primer afio por LUS%1E3,853 (siembra del 2013) y US$113,324 {siembra del 2014). s2ri
entregado una ver transeurride un abo contado desde el fin de la siembra v cstacd
candicionado &l porcentaje de sobrevivencia de Ta plantacion durante tal periodo,

by Los reembolsos de los mantenimicnlos del segundo ad cuarlo afio serdn entregados
transcurrido un afio de cada mantentmiento ¥ eslara condicionado a la eomprobacion de bas
labores de mantenimients ¥ al porcentaje de supervivencin en fimcion de la densidad
superficie de ta plantacion. Las boaiticactones anuahes serin canceladas por Los siguientes
imprortes:

Afio de siembra Secundo afio Tercer afo Cuarto afo

(en LS, dolaTes)

20063 (1 L4 heetdreas) 39 24,282 19,535
20014 (113.48 hectireas) 32,172 24,871 19735

La Subsecretaria de Produccidn Forestal evaluara 1a supervivencia y mantenimienwo de la
plantacion v previo a la cancelacion de las benificaciones.

El Mipistario de Agricullurs. Cunaderia, Acuseultura v Pescs mediante Resoluciin N° MAGAP-
SPE-204-0294-R de julic del 234y Besolucion NY MAGAP-PITF-201 500536-R de junio 18
det 2015, resolvid autorizar ¢l reembadso por USS1 LHLS39 » USE] 10298, correspondiente a la
sicimbra def afto 2013 3 2014, respectivamente. Estos incentives corresponden al reembolso de
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los costos de establecimienta y mantenimiento de primer afic de la propuesta de reforestacion
comercial ¥ adicional del 2% del seguro forestal de cada siembra

6. TERRENDS
Representan siete lotes de terreno, cuatro de ellos ubicados en el cantdn Balzar, provineia del Guayas

con una superficie de 268,64 hectireas por LIS$740,425 ¥ tres lotes ubicados en el cantdn Palenque,
provincia de los Rios con una superficie de 39.6 hectdreas por LIS$108,720. Adicionalmente, Ta

Compadifa incurtio en gastos de legalizacion de los referidos terrenos por LUS$24,3449,

7. IMPUESTOS

7.1 Pasives def aho corviente

3LAEXILS 32
Pavivos por fnmiestos corrienies!
[mpuesto a la renta 24727
Retenciones de Tmpuesto al Valor Agregado — TV A 1,524 170
Retenciones en la fuente de itmpuesto a la renta 400 693
Total 4,35 4413

7.2 Impuesio o fa renta corriente reconocido en resultado imtegraf - Una conciliacion entre fa
utilidad segin estados financizros (pérdida tibuatnia} v el gasto por impuesto a la rentz, 23 como
sigue:

Adlo terminade

A28 3204
Utilidad antes de impuesto 3 la renta, segdn estados
financieros 474213 1.a73.636
tenos:
(ianancia por valor razonable de actives bioldgicos 459 466 1,672,128
lugresos exentos 28,02
bdds:
Gagstos no deducibles 147 201
Gastos vinculados con rentas cxentas - 2,525
Utilidad {pérdida} tributaria del gjercicio L ged (53,768)
Impuesto a la renta cavsado 22% 3,038
Impuesto 4 ta renta causado 25% 27]
Impuesto a la renta cargado a resudtados (1) 3500
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{1y De conformidad con disposicienes legales, el impueste a 1a renta se determing con Ta i la
del 22% sobre 1as wilidades sujatas a distribucion. no obstante la tarifa impositiva se
imcrements al 25%4 sobre la proporcidn de la base imponible que corresponda i la
partivipacion directa o indirecta de socios. accionistas, beneficiarios o simibares, gue sean
residentes en paraisoe fiscales o regimenas de tenor imposician, %1 dicha participacion
excede def 30%. la warith aplicable para la companiia sera del 23%.

Al 31 de diciembre det 2015, |a Compafiia compenso ¢redito tributario por retenciones en la
fuente de Tmpuesto g Loronty por USSER2 con ol imppuesto a la renta capsado del ado.

Saldos del impaesto diferido

El impuesta a la renta diferido se determina en base a la diterencia temporaria imponible
originada por valor razonable ded activo bioldgico en cada tiecha de reporte, aplicando [a tasa
fiscal del 229,

Los movimientos de pasivos por impuestos diferidos son como siguen:

Adfio terminagdo

EN R L4
Saldaos al el del afio 684,764 16,596
Provisidy 101 083 367868
Saldos al final del afio 735,847 084,764

Aspecres teibrdarioy

La Ley de Régimen Tributario hiterno establece gue los contribuyenies cova actividad
gcondinica sed exchisivaments la relacionada eon prvyecios productivos agricolas, con etapa do
crecimiento superior a un ade, estardn exonerados del anticipo del impuesto a la rena dumnte Jos
periodos fiscales en los que no reciban ingresos gravados que sean originados de la etapa
principal de cosecha. Al 21 de digiembre del 2015, 1a Compadia se encugntra en ctapa de
desarrolly, por 1o gusl estd exenta del page del anticipe minima de impuesto a la renta

Las declaraciones de impueestos no han sido revisadas por las aotoridades tribolarias desde Ja
coostitucion de la Compafiia v son suseeplibles de revision 1as declamciones de los afios 2002 al
2015,

PRECIOS DE TRANSFERENCIA

D¢ eonformidiasd con disposicivies legales vigentes, Tos contribuysntes sujetos al impuesta a la renta
quie havan civetisds operaciones con pares refacionadas, deptro doe wn mismo perfodo fisgal por un
imporie acumulade superior a L5515 millones, estin obligados a presentar el estudio de Precios de
Transferencia que determine 51 tales operaciones han sido efectuadas a valores de plena competencia.
El imparte acumubado de 1as operaciones de la Compaitia con partes celactonadas dorante €l ado 2005,
na supert ¢l imporie scumulado meacionado.
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9.

INSTRUMENTQS FINANCIEROS

8.1 Gestidn de riesgos financieros

En el curso normal de sus tegocios y actividades de financiamiento, la Compaiiia estd expuesta a
distintos riesgos de naturaleza financier que pueden afectar de manera mas o menos
significativa el valor economico de sus Mujos y aclives ¥, en conseousncia, sus resultados,

La Compafiia estd expuests a riespos financisros provenientes de cambios en los precios de la
teca. La Compaiia no espera que los pecios de Ja teca vayan a caer de formae significativa en el
luturo predecible y, por tanto, no ha realizade contratos de derivados v ofros para gestionar et
riesgo de caida de los precios de {a teca. La Compafiia revisa, de forma regular, el estade de los
precios de teea, al reconsiderar la necesidad de gestion activa del tiesgo financiero,

La Compafiia disponre de una erganizcidn administrada por el Presidents, gue permite
identificar dichos riesgos, determinar su magnilud, proponer medidas de mitigacicn. ejlecutar
dichas medidas ¥ controlar su efectividad,

A confinuacion se presents 1a definicidn de los nesgos més importantes que estin expuesios 1og
activos ¥ pasivos financieros ¥ la descripeion de las medidas mitigantes adoptadas por la
Administracion de la Compaiiia,

911 Riesgo de Hjuideg

La Administracidn tiene la responsabilidad tinal por la gestion de quidez. La
Administracion de la Compailia ha establecide un marco de trabaje apropiado para la
gostién de liquidez de manera que se pueda manejar los requerimientos de flujo a corto,
medianc ¥ largo plaze.

Para efectos de aplacamiente del riesgo de liquidez, la Compafia cusnta con un
presupuesto de flujo de caja, el cual se revisa mensushnente, y empareia las inversiones
en actives financieros de tal forma que €l flujo proveniente de dstas cumpla con los
requerimientos de page. El portafolio de inversiones de la Compafia esti conformadae
por instrumentos con caracteristicas de liquidacion inmediata, en el evento de asi
necesitarse.

2 1.2 Riesgo de cupifol

La Compafiia pestiona su capital para asegurar que estara en capacidad de continuar
cono empresa en marcha mientras que maximiza ¢l rendimiento a sus accionistas a
través de la optimizacicn de su patrimonio.

La Adminisiracion de la Compaiia revisa los requerimientos presupuestarios de manera
mensual, en base a la programacion anual. Es importante destacar que la Compafiia no
tiene pasivos financieros significativos y tampoco preve incurrir en elbos.

2.1.3  Técmica de valuacidn p presuncienes aplicadas parag propésites de medir &l valor
razenable de los activos financieres

El valor razonable de los activos financieros es determinado por 1a Compafifa de la
siguiente forma:
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+  Elvalor razonable de 1os activos financieros con érmings y condicivnes estindar y
negociados en los mercadaos liquidos actives se determinan con referencia a precios
cotizados eo el mercado vipente a la fecha de repante,

«  Siel mercado para un activoe (inancierg oo e active, [a Administracion de la
Companla éstablece ef valor mronable empleando téenicas de valoracion que
iticluyen el wso de valores observados en transacciones libres recientes entre partes
interesadas v debidomente informadas, 1a referencia a otros instrumentos
sustanciaiments similares,

10. PATRIMONID

o Cupited - Al 31 de diciembre del 200 5, representa 1,900,000 acciones de USS1 valor neminal
Linibai.

12 Reserva legul - La Ley de Compafias requiene que por lo menoes al 10% de 3 wilidad anual sea
apromade comno reserva lecal hasta que ésta comn minime aleanee el $0% del capital social.
Esta reservi ne es disponible para el pago de dividendos en efective pero puede ser capitalizada
en su toalidad,

8.3 Ganancie por accidn

Afic lerminado

IS 3141214
Utitidad del afia - atribuible 8 los accionistas 69 8N 1.305,768
Namers de accinnes [ 00, G E. SR CHHD
Gianancio basica por aceidn e 1,19 — 009

11. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

31115 IR
Chrog activos flmancicros:
Avciones de Leowood 5.A. L A5} L7330
Aotivos finaucieroy rranferidos boasic ol veircimicnlio
Homefacil 3.4, 254,680
Activoy Bieldaicos - posteor dy marisainie o,
L.U. Trading 5. A. 50,257 25,2349
Agromasier 5. A, 20,504
Ecowood 5. A Bia _
Tunsl 71616 RE]
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12. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA

Enirz el 31 de diciemlne del 2015 y la fecha de emisidn de los estades financieros (marza T4 del 2016)
no se produjeron eventos que en opinién de fa Administracion pudieran tenor tir efecte mportante
sobre los estados financieros adjuntos.

13. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Loz estados financieros por el afio terminado ¢ 31 de digiembre del 2015 han sido aprobados por la
Administracion de la Compafiia en febrero 8 del 2016 v serin presentados & log aceionistas para su
aprobacidii. B opinion de la Administracion de 1a Compaiiia, los estados financieros serin aprobados
por Ia Junta de Accionistas sin modificaciones,
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