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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

Alos Señeres Accionistas de 

La Vanguardia Forostal (VANGUARFOREST) 5.4 

Guayaquil 8 de marzo del 2017 

Hemos suditado los estados mancieros que se adjuntan de la Comparsa La Vanguardia 
Forestal (VANGUARFOREST) SA, que comprender el estada de situación Ínanciera al 
31 ds diciembre cel 2016 y los correspondientes estados de resultados integrales de 
cambios en el patimoro y de fluyos de efectivo por el año termnado en esa fecha 41 
como un resumen e las políticas contables signicatwas y otías notas explicativas. 

  

La nuestra opinion tos estados financieros adjuntos presentan razonablemente en todos 
los aspectos matenales la sruación financiera de a Compañra La Vanguardia Forestal 
(VANGUARFOREST) SA ar 31 de diciembre del 2016 el resultado de sus operaciones y 
sus flujos de efectwo par el año terminado en esa fecna de acuerdo con las Normas 
internacionales de Información Financiera - NIIF 

Fundamento de la opinión 

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Norrias Internacionales de Auditoria - 

NA Nuestra responsabilidad de acuerdo con dichas Normes se describen más adelante 
en la sección "Resporsabilidades del auditor en relacion sor a auditoria de los estados 
financieros” ae nuestro informe 

Somos independientes de la Compañía La Vanguardia Forestal (VANGUARFOREST) 
$ A, de acuerdo con es Código de Ética para Profesionales de la Contabilidad cel Consejo 
de Normas ntemacionales de Ética para Contadores (IÉSBA por sus siglas en mgiés) 
Jorto con Jos requerimientos de etica que son apucables a nuestra avoltonia de los 
estados financieros en Ecuador y hemos cumotido las damas responsabilidades de ética 
de acuerdo con esos requerimientos y con el codigo de etica de IESBA Consideramos 
que ¡a evidencia de auditona que hemos obtenido proporciona una base suficiente y 
adecuada para nuestra opinión 

Párrafo de énfasis 

Tal como se explica en la Nota 1 a los estados fnancioros adjuntos las plantaciones de 
Teca de ia Compañía se encuentran en stapa de desarrollo y se estma que el ¡mao de 
Corte de madera será a partir del año 2032 

      
SADOSE SEE 180. cor mee



Alos accionistas de 

MOORE STEPHENS 
  

La Vanguardia forestal (VANGUARFOREST] S.A. 
Guayaqua, 8 de marzo del 2017 

Asuntos significativos de la auditoría 

Los asuntos clavas de la auditoria son aquellas a nuestro sucio profesiona! fueron los de 
mayor significatvidad en nuestra auditoria de los estados financieros correspondientes al 
año terminado e: 31 de diciembre del 2016 Estos asuntos han sido tratados en el 
contexto de nuestra auditoría y para formamos nuestra opmión sobra los estados 
fnancleros en su comumo y no expresamos una opinión por separado de estos asuntos 

— Asuntos slgrificalvos 

  

da suditona 
  

  

Estimacien gel valor rezonable_del Activo 
Biológico 

Los ingresos de la Compañia durante la stapa 
de crecimiento del acto  blógico 
(plantaciones de tecs) se omgman 

¿principalmente de las ganancias er valor 
rezonable, resuitado de las mediciones 

1 posteriores — realizadas desde su 
reconocimiento inicial hasta la obtención de la 
cosecha Esas meciciones son realizadas de 

13 "Medición del Valor Razonable" 

El valor razorable de los astros hrológicos 58 
detemmmna a traves del uso de técnicas de 
valonzación aplicados por expartos mtemos 
dela Compañía vor lo cual el vato: razonable 
de actos biolog'cos se determna en base a 
los flujos netos de efectivo (proyecciones de 
ingresos y costos) descontados que se 
esperan obtener” de las respectivas 
plantaciones de teca 

Debido a que el valor razonable del actvo 
biológico requiere un alto grado de julcio de la 
Administracion consigeramos como un riesgo 
signficativo cualquier posible cambio en las 
hipátests utilizadas por la Compañía, debido a 
incertidumbres que rodean el importe 
estimado y posibles cambios futuros en las 
condiciones del mercado que afecten de 
forma importante el vawor razonable de las 
slantaciones de teca   

  

acuerdo cor la NIC 41 "Agricultura" y la NIF | 

  

Nuestros procedimientos de auditoria 

+ Solicitamos los flujos de ingresos y 
costos — proyectados de la 
Compañta hasta las — fechas 
estimadas de corte y nos reunimos 
con la Adivrustración para evaluar 
cada una de las Hipótesis 
aplicadas — las mismas que 
corresponden a los premios de la 
teca — crecimientos esperados 
inflación costos ce siembra y 

mantenimmento volumenes, 
cosecha costos en el punto de 
venta gastos edinistrativos entre 
otros 

  
! 

» Analizamos y determinamos da 
rezonabidad de todos los costos y 
gastos proyectados versus los 
reales hasta el cierre del ejercioso 
2016 

+ En base a los flujos proyectados, 
hemos evaluado la tasa dej¡ 
descuento qua utiliza la Compañia 
para determnar el valor razonable 
de los actwos biológicos validando ' 
de forma independiente el modelo | 
de valoración de actos de capital ! 
(CAPMA 

  

42)   
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Alos accionistas de 
La Vanguardia forestal (VANGUARFOREST) 8,A 
Guayaqun 8 de marzy del 2017 

    

   

  

No cbsi 
cierre del ejercicio las mpotesis utilizadas y 
las pérddas y garancias que surjan de la 
medicion de tos actos biologico obteriaos | 
de la comparacion entre el valor en libros de Í 
los actros biológicis y su valor razonable , 
menos los costos de ventas se reconocen en 
el estado de resultados imtegralos en el 

lpanodo en el que surjen en la partida de* 
“GananuiaPertida en valor razonabro del 
acuvo buasogico” 
  

  

Responsabilldades de la Administración de la Compañía sobre los estados 
financieros 

La Administración de la Compañta La Vanguardia Forestal (VANGUARFOREST) S.A es 
resuonsable de la preparación y presentación razonable de estos estados fmancieros de 
acuerdo con Ne-mas. ín enacionales de Intorínación Fiñanciera NIF y del contral 
interno que corsidere necesario paca permitir la preparacion de estados Ímancieros libres 
de errores matenales debida a fraude o error 

En la preparacion de los estados financieros adjuntos la Adranustración de la Compaña 
es responsatle de la evaluar ta capacidad de la Compañia para continuar como negocia 

en marcha revelando segun corresponda, asuntos relacionados con empresa en marcha 
y usizango el pnacipto contable de empresa en marcha al manos que la Administración 
tenga la tencion de liquidar la Compañía o de cesar sus Operaciones, o bien no exista 
otra alemaliva realista 

La Admstración de la Compañta La Vanguarcia Forestal (VANGUARFOREST) S.A es 
responsable de la supervisión del proceso de informacion financiera de la Compañía 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditona de tos estados 
financieros 

Los objetivos de nuesira aucioriá son abtener una seguridad razonable de que los 
estados financieros en su conjunto están libres de enores matenales debido a fraude o 
error y emir un informe de auditoria que incluya nuestra opirión Seguridad razonable 
es un ate grado de seguiidad pero no garartiza que Una auditoría realizada de 
conformutad cor las Normas Intemaconates de Auditoría siempre detecte un error 
matenal cuando exs'e Los errores masenaes pueden seberse a fraude o error y se 
emsigeran materia es sí Incividuamente o en su conjunto podrian razonablemente inf 
en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros 

—A 
Moo SAA esca ocres 
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Alos accionistas de 
La Vanguardia forestal (VANGUARFOREST) S A. 
Guayaquil, $ de marzo del 2017 

Coma parte de una audtona de conformidad con las Normas Internacional de Auditoria 
aplicamos nuestro juoto profesional y mantenemos una actitud de escepticismo 
profestonal durante toda la auditoria Tambien como parte de nuestra auaitoria 

+ — Identiicamos y valoramos los riesgos de error matenal en los estados financieros 
debido a fraude e error, diseñamos y aplicamos procedimientos de autoría para 
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoría suficiente y 
adecuada para proporcionar una base para nuestra opinión El riesgo de no detectar 
un error matenal debido a un fraude es más elevado aue en el caso de un error 
matenal debido a error ya que el fraude puede 'mpucar colusión falsificación 
omistanes deliseradas mantestaciones tencionadamente erróneas o la vuleración 
de control intemo 

»  Obtenemos corocimiento del control interno relevante para la auditoria con el hn de 
éiseñar procedirmentos de Buditona que sean adecuados en función de las 
crcunsiancias y no con la finalidad de expresar una opinión sobre la aficiencia del 
contra, interno de la entidad 

+ Evaluamos ss les políticas contables aplicadas son apropiadas y la razonabilidad de 
las estimaciones contables y la correspondiente iarmación revelada por la 
Admurustracion de la Compañía 

«  Conclumos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la Admmistración del 
principio contable de empresa en marcha y detemiramos sobre la base de ía 
evigenla de audtora obtenida si existe o no una incertidumbre material relacionada 
con hechos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la 
capacidad de la Compañía para continuar como empresa en raarcha S1 conclumos 
que existe una incertidumbre material se requiere que líamemos la atención en 
nuestro informe de auditoria sobre ta correspondiente mformación revelada en los 
estados financieros o, sÍ dichas revelaciones no son adecuadas que exoreseros 
una opinión modificada Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria 
chtenida hasta ta fecha de nuestro informe de auditoría Sim embargo hechos O 
condiciones fuluros pueden ser causa de que la Compañía deja de ser una empresa 
en marcha 

+ Evaluamos la presentación global la estructura y el contenido de los estados 
financieros. inclusda la información revelada, y s1 los estados financieros representan. 
las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran su Dresentacion 
tazonable 

Comunicamos a los responsanles de la Administracion de la Compañra en relacion con 
entre otras cuestones el alcance y el momento de realización de la auditoria planificados 
y los hallazgos significativos de la auditoria as1 como cualquier deficiencia sigrficatwa 
del control interno que identficamos en el transcurso de la aucitoria 

     



MOORE STEPHENS 
  

Alos accionistas de 
La Vanguardia forestal (VANGUARFOREST) S.A 
Guayaquil 8 de marzo del 2017 

También proporcionamos a los responsables de la Administración de la Compañía una 

dectaracion de que hemos cumplido los requerimientos de etica aphicables en relación 

con la indispencencia y «omuricado con ellos acerca as todas las relaciones y demas 
cuestiones de las que se puede esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra 
indeperdencia y en su caso las correspondientes savaguardas 

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicación con les responsables de la 
Administración de la Compañia, oeterminamos los mas sigmificatyos en la auditoría de 
los estados francieros del penado astual y que son en consecuencia los asuntos claves 
de la awitor a Descrih mos estes asuntos en nuestro informe de o xditorla Salve que las 
dispostciones legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente estos asuntos 0 en 
Srcunstarcias extemadamente poco frecuentes, determinemos gue un asunto no se 
debería comunicar en nuestro nforme porque cabe razonablemente espsrar ue las 
consecuencias adversas suberaran los beneficios de mteres publica del mismo 

  

informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios 

Nuestras opimones por el ejercicio termimado el 31 de dimembre uel 2016 sobte el 
curapiimiento de las obligaciones tributarias como agente de retencion y percepción de La 
Vanguardia Forastat (VANGUARFOREST) S A., se emven por separado 

   

e 
Voz TEPAEAS 

    

Numero de Hegisbo en la Fernando Castellanos R 
Superntendenca de Representante Legal 
Compañías Vators y No de Registro 35169 
Seguras $0-RNAE-2-760 
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S A. 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 y 2015 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

ACTIVO 

Activos corrientes 

Etsctivo y equiatentes de efectivo 
Inversiones a valor rezonable con cambios 
en resultados: 

Cuertas por cobrar 
Gastos anticipados 

Total ac vos comentes 

Activos no cornentos 
Activos tnolégicos 
Propiedades y equipos 
Iuersiones en acciones 

Total astivos no corrientes 

Total activos 

    

Referencia 
Holas 2019 

e 17598 19098 
7 $us 780 

11176 
930% 

524945 87888 

a 4202768 3880420 
s Sraaoa 873404 
90 1 1730 

8,803 954 1 438 597 

Las notas expiicatvas anexas son parle integrante de tos estados financieros 

eno 9 7 EA IS 

Sr Paul Palacios 
Presidente 

  
Omar Talderon 

Eos 
      

Cemrasor Genera, 

 



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 5 A 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015 

(Espresado en dólares estadounderses:       

  

   

   
  
  

Referencia 
PASIVOS a Notas 2098 2916 

Pasivos corrientes 
Cuentas por pegar 1596 3.304 
Dikdendos par pagar 1724 
Impuestos par pacar $ _ 98s 

Total pasivos cormentes 4308. qe 
Pasivos no corrientes 
impuiesto cferldo 41 323.471 786 847 

Total pasivos no corrientes. RA 785 897 
Total pasivos 7d 799.071 

Patsisnonio. 
Capel Socia 12 1 909 000 1 800 090 
Resena Lega! < 394 1298 
Resena facultar 8188 950 
Resultados acumulados 2866628 _ 2742841 

Total patimonto 371878 4.644,888 
Total pasivos y patrimonto $60.954 5430 587 

  

Las notas explicarwas anexas son parte mtegrante de los estacos financieros 

Dos 
sr Ball Palacios 51 Omar Calderon 
Presiden.e Contador General 

  

      

om



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST] S A 

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES 
POR EL AÑO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 
(Expresado en dolares ostadoundenses)     

  

      

Referencia 
2 Notas 2916 2018 

ingresos 
“anarcta en vavor sazonable del activo bioiógico: 8 171 0%8 459 486 
Intereses 35 363 54 891 

Utilidad bruta 208378 EA 

Gastos operativos. 
Ce adrinistracion to 134 414) (38 95) 
Flnari loros. 15 1481) 11749 

Utilidad ames de mpueslo a la renta 172 504 474 213 

Impuesto a la renta n DR 

Viilidad nota y resultado integral del año 2134380 29 62 

Referencia 
2Notas 208 2015 

U ligas bástca por Acción 18 Gor 08 

des finarcieros. 

  

Las notas explicarmas anexas sun parte integrante ue los es 

aos ( 
Sr Paul Palsosa br aro 
Presidente Contador Generas 
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) $ A. 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 
POR EL AÑO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015 
£ 

    

Flujo de efectivo de laa actividades do operación 
Ete-iwo recibio. 
Electo pagado 4 priseooros 
Pago do impuestos 

  

Elacivo neto ( utilizado en) provsto por las acivdases de operación 

Flujo de ofectva de las actividados de inversión 
Agiciones netas ce activos biológicos Bo 12320) (149621) 
Resmbuteo de incentivos loresta-9o a 11020 
Imersiores ae motos ficas 1eros 43058, 22028 
Etectvo neto prevsto por (uiizado en) les actvadadas de inversión 29 (725 

Flujo de afectivo de las actividadez do financiamiento 
Diusendos pagados an ofacio a los accionistas (1528) 239) 
Efecii neto ut 1zaco en as aciudades de nano amianto (337 228) 

Cloctvo y equivalentes de efectivo 

  

(Dis-rinación) nexo ce efactro y aquwalentes 14%6 15939, 
Efectivo y equiia entes de efecto a" Isiclo delato 190% 22.966 
Eleciivo y equranentas de efectivo al final dol año 8 17 598 39.99: 

Las notas explirativas anexas son parte integrante de los estados financieros 

daa o 
Sr Paul Palacios Er Omar Caderán 

Presidente Contador General 

    
      



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A, 

ESTADO DF FLUJOS DE EFECTIVO 
POR EL AÑO TERMINADO AL 31 DE DICIEWERE 08 2016 y 2018 
_'Expresado en dolares estadounidenses) 

  

Reference 
OS 2918 Fujo de otortivo de las acvidades de operación 

Ullicar nee ¿rosuñado Mayal ds uo 100 180 800821 
"ramsarcionos que no representan Sesembolsos 
de efecimo 
Valnerazonab we del acto mologico a (171098) 1459488) 

impuesto arar do 19 31626. _ 101088 
30 Tirada 

Cambios an artos y pasos 
Cuantas De cobra 38908 (300 
Cuantas por pagar (5074, 3158 

Efecto pato (Lblizado es prowsto portas aclwendes de operar 182) 13589 

  

e notas explicatwas anexas son parte integrante de los estados financieros. 

     A 
Sr Pau Palacios : OA Latón 
Presidente Contador General 

  

  

cm
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(Expresado en doler 

LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL. 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015 

estadounidenses)      

INFORMACION GENERAL 
Constitucion y objeto sostal 
La Vanguardia Forestal (VANGUARFOREST) SA inicio sus actividades a partir de 13 
de mayo dei 201 bajo el nombre de SEPAGUA S A 

En enero del 2013 sa Supermtendenoia de Compañias Valores y Seguros ¡al Ecuador 
autorizo el cambio de deorunación de SESAGUA SA a La Vanguardia Forestal 
(VANGUARFOREST) SA Su actividad económica prncipal es la siembra y cultivo de 
teca para su posterior cosecha y comercialización Si domicilio princinal se encuentra en. 
Guayaquil prowncia del Guayas 

  

La Compañra sata registrade en el Mercado de Valoras come emisor de acciones segun 
Resolucion No 2014 2 01-0662 y negocia sue acciones en las Entsas de Vasoies de 
Guayaquil y Quo poro cual la acividad de la Compañia esta regulada por sa Ley de 
Compañias Ley de Marcado de Valores y disposiciones de la Junta de Regulacion del 
Mercado us Valores (antes Consejo Nacional de Valores) y es controlada por la 
Supenntendencia de Compañias, Valores y Seguros del Ecuador 

  

La compañia adqumo terrenos en el cantén Balzar promncia de Guayas can uma 
superficia de 268 64 nectareas y en el cantón Palenque provircra de los Rios con una 
suparcie de 5960 hecióreas En los referidos terrenos fueron sembradas 27208 
hectáreas de teca, cesa siembra se sfectuó en tos años 20"4 (113 43 nectareas: 2013 
(107,20 nectáreas) y 2012 151 40 hectáreas) La cosecha esta proyectada para 20 años a 
partr de la sismisra 

   

La nversión toral realizada por los acoronistas asciende a US$1 900 000 la cual ha sido 
utlizaca pracipalmente para la compra de tierra manejo agricola admmistrativos y 
costos para la futura cosecha de la madera Se proyecta que el sueo de core de a 
madera se efeciue a parir del año 2032 

Situación financiera del País 

Durante el año 2016 «2 situación económica del pass continua afectada por los bajos 
precios de exportación de los barriles de petroleo la cual es fuente principa! de ingresos 
del país as! como tambien otros asoectos tales como la devaluación de atras monedas 
en comparacion con el dela” estadouriderse moneda oficiar del pats 

Con el fin de afrontar estas situaciones, el Gobiemo ha diseñado diferentes altesnatwas, 
entre las cuases se destacan la priorzación de las inversiones inoremento de la Inversion 
extranjera a taves de beneficios trbuterics conmbuciones tributarias solldanas 
extraordinanas + empresas y persoras naturales incremento temporal de 2% er el 
Impuesto al valor agregado emisión de bonos del estazo obtención de hranciamiento a 
traves de organismos neracionales y efros gobiernos rmentermente de restricción de 
importaciones a través de salveguaraas y derechos arancelarios entre otros 

02
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A 

NOTAS DÉLOS ESTADOS SINANCIFROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015 

  

La Administración de la Compañsa considera que las situaciones antes ircicadas no han 
orginado erectos que amenten impactos significativos en los estados Fnáricieros y las 
operaciones de la Compañia 

Aprobación de los estados fmancieros 

Los estados Anancieros por e año termmado el 31 de diciembre del 2016, han sido 
emíidos con la autorizacion de fecha 3 de marzo del 2017 de le Gerencia Genera! y 
posterormente serán puestos a consideracion de la Junta General ce Accionistas para su 
aprobación cefirurva 

  

RESUVEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES 

A contnuasion se descriser las poncipares políticas contables adoptadas en la preparacion 

de estos estados financieros Tai como :o requiere la Norma internacional de Información 

Financiera estas politicas han sido diseñadas Er suncon a la NIF vigente al 31 de 
dlcrerabre de 2015 y apticadas ce manera únierme en todos los ejercictos presen ados en 
estos estados fivancieros 

  

Bases de preparación 

Los presentes estados financieros de :a Compañla al 31 de diciembre del 2016 y 2015 
estén preparados de acuerdo cor las Normas Irtemecionales de informacion Financiera 
INTE) ev sidas por el Consejo de Nonras tternacenales de Contabilidad (IASB) 138 
que han sico adoptadas er: Ecuado” y representan la adopcion .ntegral, explicita y sin 
reservas de las refendas normas irterraciona es anlcadas de manera untorme en los 
ejercicios que se presentan 

Los estados fivaneteros de La Compañra nan sido preparados de acuerdo con el principio 
del costo hstónco La preparación de los estacos finanmeros ce acuergo con NIIF 
“eguie e el 1so ce ceros estimados contables enticos Tembien reetere que la 
Administración ejerza st; Juicio en e proceso de aplicación de las polt cas contables de fa 
Compañía En la Nota 4 se revelan las areas que implican un mayor grado ce jureio o 
complerdad “o las áreas donde los supueslos y estimaciones son significalwos para los 
estados financieros Debido a la subjetwidad inherente en este proceso contable, los 
resultados reales pueden difenr de los montos estimados par la Admensstración 

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas Internacionalmente 

A la fesha de emisión de estos estados financieros, se han pubhcaco huevas normas 
enmiendas mejoras e interpretaciones a las normas existentes que no han ertrado en 
vigencia Estas son de aplicacion obligatoria en la preparacion de los estados firancioros 
de la Compañ.a a partir de [as fechas indicadas a continyacion 

(Vease pagina siguiente) 

(3
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La Adminstracion de la Compañia esima que la adopuor de las ruevas ro"mas 
enmiendas a las NHF e interprateciones antes descritas considerando la naturateza de 

sus actwdades no se generara un impacto significativo en los estados financieros en el 

esercició de sus aplicación Intcial 

Efectivo y equivalentes de efectivo 

El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden el efectivo disromible depostos a la 
vista en bancos y olras inversiones de corto plezo Ce alta liquidez con vencimentos 
originales de tres meses o menos Los mencionados valores son de libre disponibiidad 

  

Activos y pasivos financieros 

Clasificación 

  La Comweñta clasifica sub actyos financieros en las + gu 
financieros a valor razonable con cambios en resultados” “prestamos y cuentas gor 
cobrar” “activos hnancieres mantenidos hasta su vere miento” y "activos Ínansieros 
disponibles para la venta” Los pasivos financieros se ciasfican en las siguientes 
categorías “pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados" y “otros 
pasivos financieros La clasificacion depende del proposito para el cual se adquifieron 
los activos o contrataran los pasivos financieros La Administración determina la 
elasifrac.ón de sus activos y pas ¿05 Marcieros a 1a fecha Je su re.onocimnio mico 

mies categorias “actos 
  

    

    

Al 31 de diembre de: 2018 y 2015 la Compaña mantuvo actwos finan eros en las 
categorias "activos financieros a valor razonable con cembs en resultados” y mantuvo 

tds
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unicamente pasivas financieros en la categona de "otros pasivos finanaeros" Las 
carartenistozs de es referidos «nstramentos financieros ss explican a continuación 

  

(a) Activos “rencieros a valor razonap:e con vembios en resutados 

  

Un activo financiero €s mantenido para negociar sl han sido adquiidos con el 

proposito de su venta a corfo plazo Es clasificado a valor razonable s: ess Es 

desgnado como tal en el reconocimiento mal Los acliyos financieros son 
designados a valor razonable si la Compañía aorimistra tales inversiones y toma 
decisiones de compra y venta con base a sus valores razonahiss de acuerdo ton a 
admiración de nesgo A: reconocimiento gal fos costos artuibles a estas 
transacciones se recórocan con cargo a la inversion a medida que se mourren con 
contrapartida en resultados del año 

  

(b) Otras pasivos hnancieros 

Peprisentados en el estaso de suación firaaciera por las cuentas por pagar 
proveedores y accionistas y otras cusdas por paga Se muuyen en el paso 
somente excepto par los de vencimiento mayor a 12 meses cortados a partr de la 
fecha del estado ae situación Imarciera 

  

24.2 Reconocimiento y medición mucial y posterior 

Reconocmiento 

La Compañia recengos un activo y pasivo hnansiero en el estado de sruación financiera 
a la focha de la negociación y se reconocen cuángo se comprometen a comprar o vender 
el acto o pagar el pasivo 

Medición inicral 

Los activos y pásivos financieros son medidos inmctalmente a su yalor razonable mas 

cualquier costo abieuible a la transacción que de ser signifcativo, es reconocido como 

parte del activo O paso, stempre que el actwo o pasta Ínancioro no sea designado 
como as "valor razonabie con cambios en resuliados” y este es sigaficativo Con 
posterioridad al reconocimiento inicial la Compañra vatoriza los mismos como se describe 

a continuación 

Medicion posterior 

1) Activos Financieras a valor razonable con cambios en resultados 
Corresponden a inversiones er ftulos de renta fja y vanabie, los cuales se miden 
postenosnente al valor razonable y sus rendimientos son reconocidos en el 
resultado del ejercicio que meluy e ingresos por dividendos o miereses devengados 

+15)
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tor Otros pasivos financieros. 

Posterior a su reconocimiento micial se miden al coste amortizado aplicando el 
método de imtares efectvo La Compañia las exguiertes cuentas dentro ue esta 
categoria 

1) Cuentas por pagar: Corresponden a obligaciones por servicios recibidos de 
terceros y dividendos por pagar accionstas Se reconocen a su valor nominal 
que es equiva ente a sL costo amortizado ya que son pagaderas en plazos 
“nenores a 90 dias 

2.4 3 Detenoro de activos financioros 

La Compañia establece ina provisión para pérdidas por deterioro de cuentas por cobrar 
comeremies cuargo exste evicencia objetiva de que la Compañia no sera capaz de 
cobrar todas los mportes aue se le adeudan de acuerdo can los terminas onginales de 
les mismas La exstercia de dificultades financieras significativas por parle del deudar la 
probabilidad de que el deudor entre an quiebra o reorganización financiera y la falta o 
mora en los pagos ss consideran indicadores de que la cuenta a cobrar se ha 
deteriorado El deterioro pare cubre perdidas se establece por el importe de la pérdida 
que se valora como la diferencia entre el importe en (ibros del activo y «e. valor actual de 
los flujos de efectivo fuswros estimados descontado a a tasa Je interés efectiva onginal 
del actvo financiero 

$i en un periodo postenor el monto de ta perdida por deterioro disminuye y, dina 
disminución se relaciona objetivamente a tn evento que Paya ocurido después de que 
se reconoció dicho detenoro se reconoce en el estado de resultados mtegrales ta 
reverslón de la perdida previamente reconocida 

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015 la Compara ha determinado que no existen 
perdidas por dstenoro de los aciivos Fnancieros respectivamente que deban ser 
reconocidas 

  

  

2 4 4 Baja de activos y pasivos financieras 

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibr los flujos de efectno 
del acto o si -2 Compañia transfiere el activo a un tercero sm “atener sustanciaimente los 
resgos y benecos del actwo Un pasivo es etmunado cuando ias ahlgacienes de la 
Compañía espeoficadas en el contrato se han iquidadi, 

  

2.5 Impuestos y retenciones 

Corresporden orincipalmente a relenciones del impuesto a la renta que serán 
recuperadas en un penado menor a 12 meses y credo inbutario vel impuesto al valor 
agregado efectuadas por tercers Cuando la Adrimistracion estima gue d.ohos saltos no 
podran ser recuperados se cargan a los resultados del año 

6)
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Activos biológicos 

Los activos mológiuos ¡plentaciores de teca) tienen un exclo estaplecido de 20 años para 
la pimera sotacior y a partr de ela 12 años se muder er es reconocimiento Inicial y en 
cada fecha de reporte a su valor razonable menos tos costos esados en el unto de 
venta de forma sepalada de lus terrenos estos ultimos se presentan en prao-sdades. 

La medicion de los acúvos biológicos al vaior razonable se basa e, metodo de fijo de 
caja cescontago el cual ss getermmado po la Admimstracion ce la Compañia La 
expectatia del valor presente de los flujos futuros esperados muluya :05 lujos de efecto 
de operaciones continuas sobre planes de corte final de teca considerando vanables 
taws como crecimento, precios de teca, tasas de descuetto, costos de siembra y 
mantenimiento volimeres cosecha costos en el punto de venta, entre otros, las cuales 
son revisadas periódicamente para asegurar su vigencia y rebresentalividad por medro de 
parcelas de crecimanto El mayor o menor valor resultante se fegistra en resultados del 
periodo 

La dTesencia entre el vetar en dbros de los activos biolggicos y su valor razonable es 
“econcuida en la utidad del año, bajo el concepto "Ganancia er el vator razonable de 
activos brologicos" 

La Compañia moluve en el valo” en bros de estos activos los costos mcurridos en el 
ersuurso del año en fertitzacion manterments manejo agricola y administracion de 

az plartaciones de teca A care del año la Compañra ajuste ol vato” en bros de estos 
aciives a su valur razonable 

    

    

Propiedades y equipos 

Las propiedades estan registrados al uosto histórico, menos depreciaciones acumuladas 
y Perd«tas por deterioro en caso de producifse El costo Incluye los desembolsos 
directamente atribuíbles a ía adquiscción o construcion del activo Los desembalsos 
posterores a la compra o adquisición soro son capitalizados cuando Es prebable que 
beneficios economicos futuros asotiados a la inversión Iuyan nacia 'o Compaíta y los 
costos pueden ser medidos rázonabemente Los otros doserbolsos posteriores 
corresponden a reparaciones o mantenimiento y son registrados en los resultados 
integrales cuando son incurmdos 

  

Los terrenos no se ceprecian La depreciación ce las propiedades es calculada 
inealmente basada en la vida ut] estimada de los bienes del actwo fijo, o de 
componentes sgniicatvos identficables que posean vdas utles diferenciadas y 
considera valores residuales, debido a que la Admuustración de ta Compañia estima que 
es valor de realización de sus propiedades al termo de su vida Uti no es Irrelevante Los 
estimaciones ae vidas útiles y valores residuales de los activos fijos son revisadas y 
ajustadas sí es necesaro a caca fecha de oterre ns los estados finansteros 

  

    

En
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Las pérdidas y ganancias por la venta de propiedades se calculan comparando los 
ingreses obtenidos cor ei valor en fíbros y se incluyen en el estada de resultados 
integrales 

Cuanao el vaior en libros de un activo de propiedades excede a su monto recuperables 
este es reducido inmediatamente hasta su valor recuperaole 

Los intereses y otros costos de endeudamianto se canalizan siempre y cuando estén 
relacionados con la construcción de activos calficables Un activo oatficable es aquel que 
requiere de un tempo prolongado para que este Ito para su uso perlodo que la 
Adininistración ha definido como mayor a un añe Al 31 de Jiciembre da 2016 y 2015 
todos los proyectos de la Compaña se han Igualado en plazos infenares 3 un año por lo 
que no se han activado costos de enderdamiento 

  

28 inversiones en acciones 

Corresponde a la particpacion de! 1% de la compañia Ecoxond $ A, y se muestra a su 
costo de adquisicion 

2.9 Deterloro de activos no financieros (propiedades y equipos, e Inversiones en 
acclones) 

Los activos sujetos a depreciación se somelen a pruebas de deteroro cuando se 
producen eventos o circunstancias que indican que podría no fecuperarse su valor en 
|bros Las perdidas por deterioro corresponden al monto en el que el valor en bbros del 

activo excede a $u valor reguperable El valor recuperable de los actos corresponde al 

mayor entre el monto neto que se obtendrá de su venta o su valor en uso 

Para efectos de la evaluacion por deterioro los sativos se agrupan a los niveles más 
pequeños en fos que gersren flujos de efectivo identificables ¡unidades generadoras de 
efectwo, En el caso que el monto del valor libros del aclwo excada 3 su monto 
recuperatite a Combañ a recrstra una percida cor dsteoro en los resultados des ejeraicin 
Los saldos er libros de actos no financieros que han sido obieto de castigos por 
detenoro se revisan a cada fecha de cierre de los estados financieros para verificar 
posibles reversiones del detenoro 

La Compaña evalua anualmente la exstencia de indicadores de detenore sobre sus 
activos no Íinancieros Al 31 de diciembre del 2016 y 2015 no se han reconocido pérdidas 
por detenora de artivos no financieras debido a que la Administración ha determeiado 
que no existen indicadores de deterioro 

2.10 impuesto a la renta corriente y diferido 

El gasto por impuesto a la renta del año comprende el mouesto a ta renta comente y el 
viferdo El impuesto se reconoce en el estada de resultados integrales excepto cuando 
se "rata de parias nue se reconocen directamente en el patimonio En este aso el 

(18,
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¡mpuesto tambien se reconoce en atros resultados egrales o Airectamente en el 
patremomo 

(a) Impuesto ata renta comente 

La provision para Impuesto a la renta se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a 
las uttidades gravable» y se carga a los resultados de: año en que se devenga con base 
en e" Impuesto por pagar euge, 

(bj - Impuesto a la renta difende 

El impuesto a la renta diferido se provisiona en Su totalidad por el metodo «el pasiva 
sobre las diferencias temporanas que surgen entre las bases tributanas de actvos y 
pasivos y Sus respectivos valores mostrados er los estados financieros preparados bajo 
NUS El impuesto a la renta diendo se determina usando tasas tributarias que han sido. 
promulgadas a la fecha de. estada de siuación financiera y que ss espera seran 
aolvables suanco el "mpuesto a sa renta diferido aciyo se realice o el mpuesto a la renta 
pasiva se pague 

Los acivos por impuestos dfendos comprenden las cantidades de impuestos sobre las 
ganancias a recuperar en periodos futuros, relacionadas con 

¿1 Las diferencias temporarias deducibles 
(1) La compensación de pérdicas ubienidas en penodos anteriores que todavia no 

hayan sido cbjeto de deducción fiscal 
(u) La compensación de créditos inbutarios no ullizados procedentes de perodos 

anteriores, siempre y cuando no se solícte su devolucion ante el Servicio de Rentas 
Internas y sea probable la disponibilidad de ganancias fiscales futuras para su 
utuzación 

Los impuestos a 13 reia difendos activos sólo se reconocen en la mecida que sea 
probabue que se produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usa” 
las dTerencias temporales 

Los saldos de impuestos a la renta difendos activos y pasivas se compensan cuando 
exista el derecho legal exglbla a compensa: impuestos activos corrientes con impuestos 
pasivos comentes y cuando los impuestos a la renta diferidos achvos y pasivos se 
relacionen con la misma autoridad tributana 

Al 31 de diciembre del 2016 se registró U'S$37 624 (2018 US$101 083) de impuesto 
diferido comespondiente al valor razonable por la medición del activo biológico en su 
etapa de transformación 

Provisiones corrientes 

Las provisiones se reconecen cuando (1 la Compaña hiene una pbigacion presente ya 
sea legal o implcita como resultado de eventos pasados (1) es probable vaya a ser 

as
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únetesana una santa de recursos para hquidar da obligación y (1) el monto se ha estimado 
de forma fiable Los montos reconocidos como provisión Son la meror estmación de la 
admwistracion, a ta fecha de cierre de los estados financieros de los desembolsos 
necesanos para Ixuidar la obligación 

212 Distribución de elividendos 

La distribución de dsidendos a tos accionistas de la Compañia se deduce del satrmorio 
en el periodo en el que los dividendos han slug aprobados por los acciomstas de la 
Compañía 

213 Reconocimiento de ingresos 

Se reconocen de la siguiente forma 

*) Ganancia en omable de actos Diologicos - Se reg stra anualmente en 
base a la val les plantaciones de teca Al cierre de cada perlodo se 
registra como ingresos el valor resultante def crecmiento natural de las 
plantaciones exaresado en el valor razonable menos los costos estimados en el 
punto de venta 

   

(í, — Ingresos por ralso - Se originan pora venta de arboles Jovenes que son sustraldos 
ya sea por su mal crecsmiento o para lograr una distribución untome dentro de la 
plantación La actividad de raleo es básica dentro de las actuidadas sdviculturales 
as la plantación para tagrar el mejor crecimiento de los árboles que se mantendrán 
hasta el corte final Estos ingresos son reconecidos cuando la Compañia ha 
transleriwo al compracor los riesgos y ventajas Je vpo significativo derivados de la 
propiedad de los arbales el mpoñte de los ingresos y las costos incurmdos em 
relacion con la vransacción pueden ser medidos con fiabilidad, y la Compañía recibe 
los beneficios euorormcos asociados con la transacción 

(6) — Ingresos per esereses Son registrados sobre una base de tempo, con referencia 
al capital pendiente y a la tasa de interás efectiva apticable la cual es la tasa que 

¡guala los fugos ue efectwo futuros estenados a lo largo de ta vna esperada del 
instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo más corto nor el 

importe neto en bros en el reconacinmento moral 

214 Costos y Gastos 

Los costos y gastos se registran al costo los cuales incluyen gastos administrativos y 
costos dle raleo prnopalmente por selescion corte y menilización de armales al cstro de 
acopio Incluyen gastos administrativos y costos de raleo pracipa.mente por seecrión corle 
y movilización de árnoles ' centro de acopio Estos se reconocen a medda en que se 
incurren, independentemente ds la fecha en que se realiza el pago, de acuerdo a los 
Iinsanventos de la base contabis de acumulacion (devengo) en la NIC 1 “Presentacion de 
Estados Financieros” 

120:
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ADMINISTRACIÓN DE RIESGOS FINANCIEROS 

Factores de rlesgo financiero 

En e curso nor nal de sus negocios y actividades de financiamiento, la Compañía esta 
expuesta a distintos riesgos de naturaleza Snanciera que peces afactar de manera más 
9 menos significabva ef valor economico de sus flujos y activos y en consecuencia sus 
resultados 

La Compañía esta expuesta a nesgos financieros provanientes de cambios en los precios 
de la teca La Compañra no espera que los pracios de la teca vayan a caer de forma 
signficahva en e *uturo predecible y por tanto no ha realzado contratos de denwados u 
otros para gestionar ++ nesgo de calna de los precios de la teca La Compañaa revisa de 
forma regar el estado de los precios de teca al econsilera” la necesidad de gestion 
actva del “iesgo fnanciero 

  

La Compañaa dispone de una organización adwvinistrada por el Presidente, que permite 
¿senticar dichos Mesgos, determina: su magmtud proponer med das de mmtigación, 

scutar dichas mes das y controla: su efectvicad 

  

A continuación se presenta la Cefimcion de los nesgos mas importantes que astán 
expuestos Jos activos y pasivos “nancieros y la descnpcion de las medidas rtgantes 
adoptadas por la Admustraciór de la Compañia 

(e) — Riesgo de bepuncoz 

La Admnistración tens la resporsabildan firal por a gestion de Iquidez a 
Administracion de la Compañía ha establecida un marco de trabajo apropiado para la 
gestión de ligu dez de manera que se pueda manejar los requerimientos de flyo a corto 
mediano y largo olazo 

Para afectos de aptacamiento des riesgo de figuidez, la Compañía cuenta con un 
presupuesto de flujo de caja el oual se "evisa rensualmente y empareja las versiones 
en acli.os financiesos de tal forma que el fijo orovemmerte de estas cumpla con los 
requerimien.os de pago El portafoko de inversiones de la Compañía esta cerrormado 
gor instrumentos con caraciensticas de Iquidación inmediata en el evento de así 
necesitarse 

  

Administracion dei riesgo de capital 

Los objstivos de la Compañsa al aamnistrar el capital son el salvaguardar la capacidad 
de la Misma se continuar corno empresa en marcha con e. proposno de generar telomos 
a sus accionistas beneficios a oltos grupos de Mteres y mantener una estructura de 
capital óptima para reducir el costo del capita. 

en
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La Administración de la Compañia revisa los requermianios presupuestarias de manera 
mensual er base a la programaciór anual Es importante destacar que la Compañra no 
tene pasivos finanweros significativos y tampoco prevé incurnr en silos 

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS 

La preparación de estados financieros requiere que La Compañra realice estimaciones y 
utilice supuestos que sfectan los montos incluidos en estos estados Pnancieros y sus 
notas relacionadas Las estimaciones realizadas y supuestos unllzados por La Compañia 
se encuentrar basadas en la experiencia fustórica, cambios en la industria e micrmacian 
summistrada por fuentes extemas calificadas Sin embargo, los resultados finales podrian 
diferr de las estimaciones bajo ciertas condiciones 

  

Las estrmaciones y powticas contables significativas son detirudas como aquelas que son 
importentes para reflejar correctamente la situacion financiera y los resultados de la 
Compañía y/o las que fequieren un alto grado de juicio por parte de la Adnunistración 

tal Vida Ut de los propiedades 

Los cambios en crcunstancias tales come avances tecnológicos cambros en el 
uso planificado podran hacer que a vida util furre diferente de las estimaciones 
realizadas Las estaciones se basan prinopalmente en las proyecciones de uso 
futuro de los actwos La determinación de las vidas ubles se evalúa al ciere de 
cada año Ver Nota 2 7 

(b)  Valorrazonable del aciwvo brolégico 

La Adminstra.ion conertera que la medición de fas plantaciones ce teca la cual es 
realizada por expertos internos es conservadora y se encuentra apropiadamente 
fundamentada Es crucial para la medición de los ingresos futuros, considerar el 
incremento en volumen de madera y los precios esperados en el futuro, La 
determinación del valor razonable y los datos utilizados se evalúan al cierre de cada 
año VerNota 26 y Nota B 

Al 3% de diciembre del 2016, el valor razonaple de los activos biologicos 
corresponde al Nivel 3 dentro de la jerarquia +e valor razonable establecida por la 
NUF 13 

INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA 

Categonas de instrumentos financioros 

A continuación se presentan los valores en libros de seda categor a de instrumentos 
financieros al erre de cada ejercicio 

(Vease página siguiente) 
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 8 A 

NOTAS DE LOS ESTADOS HNANCIEROS 

   
Activos Iinanoreros medidos al costo 
Efectivo y eyumalentes de slertuc — JE 

14,935 
    

Activos financieros mecidos a valor sszonabta con 
Samblos an resultados 

  

Twvos pagerós "blgaciones y Uularizaciones 990.172, 849.780 
“Total astivos financieros 082.815 

Pasivos financieros madidos at conto amortizado 
Proseedores y dieuendos por pagar 3413 
Total passos financieros 347, 

  

5.2 Valor razonabie de Instrumentos financieros 

Para fines de determunar el valor razonable de un acto O paso financiero puede 
apiLarse algunas ce las siguientes jerseguas de medicion 

a Precios de tabzacion mo ajustados) en mercados acties para activos a pasivos 
«déntcos (nivel 1) 

+ información dista a precios de cotización meluidos er el nive; 1 que se pueda 
coníimar pará el aco o paso ya que sos Arectamente (precios) 0 
iagirectamente (que se deriver de presos) (rwvel 2) 

+ ifformacor sobre el actvo O paso que no se basa en data que se pueda 
confirmar en el mercado (nformación mo observable) (nivel 3) 

AL 31 de dicrembre del 2016 y 2015 los actwos financieros a valor razonable con campos 
en resultados ve valoran en bass a nwel 1 ya que tenen un precio de cotización en el 
mercado 

El vasor en libros de cuentas por cobrar comercialas, cuentas por pagar proveedores, y el 
efectivo se aproxwma al valor razonable debido a la naturaleza de corto plazo de estos 
instrumentos 

6 EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 

(Véass página siguiente) 
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015 
¡Expresado er dólares esradauridanses) 

Composición 

Caja 
Bancos (*) 
Inversiones (E) 

  

(1) incluye depósitos en los Bancos del Pacifico S A. y Pichincha GA. los cuales son 
de lore disporibilidas 

(2) VerNota? 

ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLE PARA LA VENTA 

    

  

  

Composición 

Tasas arvalon Pacos 
de rendimiento aorta. 

Portes generan. » gemeres 
20 aus ESTE ze 205 

Iisasslotas “neres a 3 meses 
Cbigaciones 80 > 15607 
Carificados de aenórios 122 30 ' 12.990 

7 TI 
  

Inverz00os mayores a 3 meses 
Obligaciones 13 TOD 125 70 82537 EAT ARS A 
Thu iconos (3) FO 00 750 82 015 74178 
Pagare 7 5 Sb000 256880 
Aceonts 15) ao 

A9EATE, — Ea70O 

(M Corresponden principalmente a la compra de títulos de obligaciones con «as 
Comaaías Artes Graficas Senefelder C A por US$60 000 (2015 US$80 000) cor 
vencimiento en agosto de 2018 Tiendas Industriales Asociadas SA. por 
US$62 800 (2015 USS108 260) con vencimiento en noviembre de 2013, 
Corporación El Rosado S A por US$22 000 cor vencimiento er agosto de 2019 
Envases del Litoral 3 A por US$20 000 con vencimientos en noviembre de 2020 
Inmobilarias del Sol S.A. MOBISOL por US$18 000 (2015 US$24 000) 

(2) Coresponde a certficados de depositos firmados cor el Banco del Pacifico S A 
pos US$t2 000 con vencimiento en enero de 2017 

(3) Corresponde principalmente a títulos de valores pol Iaweragua C .lda Por 
US$31 175 (2015 US$50 110), con vencimiento en mayo de 2018 y Decima Cuarta 
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2016 
Es en dolares esiedos     

Táularizacion Comandato por US$14 976 (2015 US$12 8651, con vencimiento en 
abrí 2018 y diciembre de 2018 respectwamente 

  

(4) Corresponde a la compra de pagarés frmacós con la Compañas Home Facil SA 
por US$85 000 (2015 US$254 880), con vencimientos en mayo de 2017 

(5) Corresponde a títulos adquiridos de la Compañra Quickbooxs Ecuador 8 A 

ACTIVOS BIOLOGICOS 

AL 3% ce diciembre del 2013 y 2015 comesponde a plantamones de teca ron Una 
exension de 272 98 hectareas, cuya siembra se efetua en los años 2014 11348 
hectáreas) 2013 1107 2 hectareas) 2012 (51 4 hectareas) 

  

  

Movimiento 

2996 2018 

baldo micial 3884420 3385631 
Costo de mar temmiento 143 920 249621 
Gonanuia por cambio 9 valor "az.nalo 171018 459 488 
Reembo:so por incentivo torestat (110.298) 

  

209 768, 3884429 
  

Parametros utilizados en la determinacion del valor razonable - Los parametros 
utiizados para la detominacon de valor razonabia mulyjen principalmente el precia 
estado de verta por metro culico de madera a la fecba de corte y el volumen de 
madera per hectarea a cosechar Los parámetros antemores son el resultado de 
estmaciones que la Admimslración ha realizado 9 parur de precios fustóncos e 
información técnica provemente ce las parcelas e crecwuento, los cuales permten 
éstabecer rácamos confiables de voldireres Cade ao estos parámetros son 
acluolizados para obtener mejores est maciones En e caso de un deterioro er la calidad 
de 1a plantación esto podria conducir a una revision a e baja de las previsiones de 
erecimiento, precios e mgresos 

En este sentido, se hace referencia al hecho de que un mercado eficiente para establecer 
el precio de madera de teca a la edad de corte es accesible aun cuando no es accesible 
un mercaoo sficiente para las plantaciones de madera de teca toda vez que cada 
plantaron conbene condiciones particulares Es dec. a partr de la estimación apropiada 
de volumenes de madera a la edad de corte y una estimación fundamentada de precios 
se puede concluir en el valor de uma plantación, sm embargo cada estimación de 
volúmenes depende de cada plartacior en particular y de sus métodos de manejo 
forestal 

Raleo El ralso se refiere a ¡a reduccion del numero de arboles con ef fin de dar mejores 
Condiciones de temeno para el cracimiente de arboles remaneres de mejor calidas 
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S A. 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015 
(Expresado en dólaras estadounidenses) 

Dentro del plan silvicultural están programados 3 raleos. El pnmero en el año $ luego de 
la siembra que por la candad de la madera extraida no representa ingresos para la 
compañía En el año Y y 12 88 realiza el segundo y tercer raleo respectivamente los 
cuales se esperan si den Ingresos pars la Compañía 

Los principales supuestos ullizados por la Compañía en ¡a determinación del valor 
razonable de los actos piniágicos se detallan a continuación 

201814 AA 

Perados proyactedos 20-12 años 20 12008 
Tasa de descuento 12) 15% 15% 
Incremento do precio (2) 5% 5% 
Costo de corte final (4) 2% 25% 
Volumen estimado de rereimiento sor hectárea (5) 200 m3 200 m3 
Viator razonable por heciátes USsts 50 US$1S 277 

(1). Eslos supuestos han sido aplicados consistentemente por la Admimistracion y son 
revisados de forma anual por expertos mternos de la Compañía 

(2) La tasa de descuénto utilizada por le Compañia ha sido determmada en base al 

modelo de va.oracion de actwos de tapilal (CAPM por sus siglas en mglés) la cual 
represento el retorno esperado por las accsenstas sobre 1a rversión sealzada 

  

Este modelo requiere considerar lo siguiente 

   de ¡bre nesgo Se considera el rendmiento de los Bonos del Tesoro 
ricano a 20 años que corresponde al tempo estimado del primer core de la 

plantación 

  

Bela Se consiuera el Beta snm agalancacnento cel secor forestal 
correspondiente a los calculos por sectores de las Compañias de Estados 
Unidos 

- Rendisiento promedio del mercado La Compañra considera el promedio 
geomelíico del 2007 al 2016 de los rendimientos del mercado de Estados 
Unidos 

  

Riesgo pass Se considera ía secuencia historica aiaria de las fosas pub icadas 
por el Banco Central del Ecuador, desda el 2011 hasta el cierre de cada 
ejercicio 

Este método de valoración es ublizado por la Compañía desde el 2008 con la anopción 
de las Normas Intemacionales de Informacion Financiera en Ecuador El resultado en 
porcenteje luego de efectuar este método de valoración es utilizado en su valor 
tedondeado 

(25)



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S A 

NOTAS DELOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2018 
      

(3) La proyección del muremento en el precio del metro cubico de madera a la edad de 
corte se establecio en un 5% anual en base al análsis de los precios historicos 
realizados a taves as lus raleos y su tendencia de crecimiento 

(4) El costo de corte fna: es distermnado de acuerdo a la tendentia del costo de ratso 
realizado en años antenores por la Compañía o de sus Compañias relacionadas 
dedicadas a fa siembra y cultivo de teca 

($) - La medicion del incremento del volumen se actualiza todos los años a travás de las 
parcelas pelmanertes de muestreo que se han establecido en la puantación Las 
estimaciones del vowmen de madera a la esad de corte son de aproximadamente 
200 metros cubicos por hectarea es dear 20 años cospués de ta stembra 

El Ministerio de Agricultura, Ganaderia Ácuacutura y Pesca mediante Resolucion 

No MAGAP-SPF-2013-0040 R de jumo 19 del 2013 y Resolución N* MAGAP-SPF-2014- 

0014-R Ae enero 28 del 2014 la cual resuelve otorgar a La Vanguardia Foresta: SA 
dos cert! dos de futura bonificación de incentivo foresta! los cual puede llegar hasta 

US5192 260 faño 20*3) y US$191 41? (año 2U19) Las vonificaciones otorgadas por 
22/ 48 hectársas uuyos 0agos se efectuaran en los s.quentes valores y condiciones 

  

a) El reembolso de los costos de estableamiento y manterimsanto de la plantación 
foresta en el primer año por US$115 853 (swembra del 2013) y US$115 324 
(stemibra del 2014), será entregado una vez transcurrido un año contado desde el 
im de 1a sembra y estara conciciorado al porcenta e de sobrevivencia de la 
plantación durante tal periodo 

9) — Los reembolsos de los manten mientos del segundo al cuarto año seran entregadas 
transcurmdo un año de cada mantenimiento y estará condionado a la 
comprobación de las lavores de mantenmento y al porcentars de superavencs en 
funcion de la densidad y superficia de la plantación Las bonificaciones anuales 
se"án canceladas per los seuientes moortes 

  

ASC de sgte Seguido año Tsrco- año Giarto ato 
2013 (114 nectáreas) 3238 24.28% 16836 
2014 (113 48 hectareas) 32 172 2417 15 745 

La Subscoretaria ce Produccor Ferestal evaluara la supervivencia y manten miento de ta 
plantación y previa a la cancelación de tas bonificaciones 

El Ministeno de Agacultura, Ganadera, Acuacultura y Pesca mediante Resolucion N* 
MAGAP-SPF-2014-0294.R de juto del 2014 y Resolución N* MAGAP-PIF-2018-0088-R 
de junio 18 de 2015 resuelve autorizar teembolso por LIS$110 539 y US$10 288 
correspondiente a la siembra del año 2013 y 2014 respectvamerte Estos ancéntivos 

co. responden al reembolso de los costos de estable.irmiento y mantenipuento de primer 

(27
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2018 
¡Exprasado en dblaras estadounidenses) 

  

de la propuesta de reforestación comercial y adicional del 2% del saguro forestal de 
cada siembra 

  

Durarte el 2018 la Compañle no ha recibido ningun reembolso proveniente de este 
asunto 

PROPIEDADES 

El movimsiento y tos saldos do las propiedades se presentan a continuacion 

2010 205 
Terrenos (1) 873.594 7990. 

(11 AL31 de chcsembre del 2016 y 2015, meluyen terrenos ubicados en el cantón Balzar 
provincia del Guayas con ura superiicie total de 268 64 hectáreas y tres lotes 
ubicados en el cantón Palenque provincra de los Rios con una suparficie de 59 8 
hectareas, en los cuales se desarrolla los cul wos de teca de la Compañía 

TRANSACCIONES CON COMPAÑÍAS Y PARTES RELACIONADAS 

El siguiente es un res.imen de las pracipales transacciones reauzadas durante los años 
2016 y 2015 con compañias y partes rmacionadas Se incluye bajo 1a denominacion da 
compañías y partes relacionadas a 1) las personas ralurales o junidicas (comparas) que 
directamente o indirectamente controlan a son controladas por ta Compañia tiener control 
conjunto o influencia significativa (asociadas) 

(21 Saldos al 31 de dilciembre 

Corresponde a inversiones en acciones en la compara Ecowood S A por US$1 756 

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO 

Situación fiscal 

A la Techa de erisión de ¡os estados financieras la Combarta no ha sido fiscalizada por 
las autoridades tributarias De acuercia con la normativa imbutana vigente, los años 2013 

44 2018 se encuentran abiertos a revision por parte de las autoridades “scales 

  

(2%
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015 
(Expresago en dólaros astascugidenses)              

Impuesto a la renta 

  

La composition del impuesto a a renta es la siguien 

2018 2018 

Iempuesto ula renta comente 50 3308 
la puesto a lu renta difenio 37.524 191.089 
Cargo a los resaltados integrales del año 

  

Conelllación del resultado contable-tributario 

    

  

Es impuesto a la renta de low anos 2016 y 2015 se oetemuna como sigue 

2018 

Utiidad antes de mpuestos 474213 

Mas Das'os no deducioles 769 147 

«Menos? 
valor razenable de ¡as piantaciónes ($, rrD1e 2.9.400) 

Utilidad gravaote 225 

Tasa de mpuesto a la renta (2) 22,15% 22,22% 

-mpuesto a la venta comente O EN       
  

(1). Coresporde al velor razoroble determnado en cada año por las plantaciones de 
teca Ver Nota 8 

(2) La tasa del 22 15% (2015 22 22%) del mpuesto a la renta fue fijada de acuerdo a 
la RO 406-5 del 29 de diciembre del 2014 donde se inciica que la tanta mpositva 
sera det 28% cuando la socedad tenga accionistas, socios participes 
¿orstituyantes peneficiaros o similares residentes o establecidos en parelsos 
fiscales o regimenes de menor imposición con una partoigación directa o Indrecta 
individual o conjunta, igual o supenor al 50% Jel capital socra! o de aquel que 
corresponda a la naturaleza de la sosisdad Cuando la mencionada participación de 
pararsos fiscales o regimenes de menor imposición sea inferior al 50% la tanfa de 
25% apticara sobre la proporción de la base imporuble que corresponda a dicha 
parbapación de acuerdo a lo wdicado en el reglamento 

  

Alá" de diciembre de 2018 y 2015 la determinacion nel impuesto a la renta por pagar fue 
como sigue 

(Véase págira siguiente) 
es
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 5 A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 41 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015 

     Expresado en gólares estadoundenses) o 

2018 2915 

Impuesto a la zenta osusado 500 3309 
Menos 

Retenciones an la fuente efectuadas [24d] (682) 
Sado a page” 223 

    
Impuestos por recuperar y pagar 

Composicion 

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

  

Impuesto a la renta eaferido 

El análisis de imbuesto diferido pasivo es él siguiente 

  

    

208 ¿UA 

Impuestos difendos paswos 
Impuesto diferido pasivo que ss llquulará después de 12 meses 825471 188 867 

823 47: 795 87 

£l momento de 1a cuenta puesto a la renta diferido es el s guiente 

AL de enero de 2015 84 704 
Cargo 2 resultados por impuestos deercos 101 083 
AL31 ce diciembre der 2015 705 847 
Cargo a resultados por impuestos diferidos 3024 
A, 31 08 6combra del 20*9 823 471 

  

Otros asuntos 

Anticipo de impuesto a la renta: De acuerdo al Art 41 de La Ley de Régimen Tributario 
Interno publicada en el Registro Oficia: 351-S del 29 de diciembre del 2010 establece 
que los contribuyentes cuza actividad económica sea exclusivamente la relacionada con 
proyectos praductrvos agrrolas con etapa de crecimento superos a un año estarán 
exonerados del anticipo de: impuesto a la renta durante 10s perodos fiscales en los que 
no reciban mgresos gravados que sean onginados de la etapa principal de cosecha 

Al 31 de diciembre del 2016, las plantaciones de la Compañía se encuentran en etapa de 
desarrollo. porto cual está exenta des pago del anticipo minimo de impuesto a la renta 

60)
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S A. 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015 
    

“Ley Organica Solidaria y de Corresponsabilidad Ciudadana para la 
Reconstrucción y Reactivación de las Zonas afectadas por el terremoto del 16 de 
aloril del 2018” El 20 de mayo se aprobó a "ley Orgánica Solana y de 
Correspo sabilidad Cudadana para la leconstriccion y Reactivación de las Zonas 
afectadas por e erremcto del “6 de abri del 2018" pub Icado en s* Registro Oficial No. 
759 donde, entra ptros aspectos se efectuan las sigueries rerormas detalladas a 
-ontriacion 

  

    
    

-  Contribucion Solidaria sobte las ubidades de; 3% para sociegades ecuatorianas 
sujetos del mpuesto a la renta (incluyendo Fideicomisos que paguen e no 
impuesto) y personas naturales sujetas al pago del yrpuesto a la renta con una 
base Imgonbie superior a US$12 200 

- - Incremento al 14% del Impuesto al Valor Agregado a partir del 1 de junto gel 2016 
por ur periodo de 12 meess, 

- Personas naturales resiuentes que mantengan un patrmonio existente al 1 de 
enero del 2016 igual o mayor a un milón de dolares dentro y fuera del pais, se 
gravara el 0 90% del patrmomo Se excluye a personas dorualiadas en area de 
influencia y que hayan sufdo una afectación awecta en sus activos 
Personas nanales po residentes que mantergan un potirnomo existente al 1 de 
enero del 2016 ¡gua o mayor a un millon de dolares dentro del para se gravara el 
0 90% del patamorio Se excluye a personas cononadas en área de iniluencia y 
que hayan sufrido una afectación direnta en sus activos 

-  Gravar el 18% sobre el avaluo catastral del año 2018 en caso de bienes 
anmuebles y sobre el valor patrimonial proporcional en el caso de derechos 
represematwos de capital las socedades residentes en el Ecuador que 
'aniengas breres muebles en el Ecuador , derrenos representa vos de capital 
de sociedados de propiedad directa de ura soceca? residente en un paraiso 
fiscal 6 Jurisd ccton de menor imposic,3n 0 no se conozca su residenció 
Gravar el 0.90% sobre el avaluo catastral del año 2018 en caso de bienes 
inmuebles y sobre el vator patrimomal proporcional en caso de derechos 
representatwos de capital las sociedades restuentes en el Ecuador que 
rramengen bienes inmuebles en el Ecuador y derechos representalwos de capital 
de souiedades 08 pro lad exeuja de una sociedad no residente en el Ecuador 
paraiso fiscal o jurisdicción de menor umposiciór a no se conozca su residencia 

    

La Administracion de la Compañla considera que las mencionadas mecidas no han 
terido un impacto significativo er sus operaciones 

CAPITAL SOCIAL 

El capital autorizado suscrito y pagado de le Comaañia ai 31 de diciembre del 2016 y 
2015 comprende 1900 0%0 participaciones acumulawvas s ineivisibles de valor nominas 
US$1 cada una a continuación se presenta un resumen de los accionistas 

(Véase pagina siguiente) 
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S A. 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015 
1Expresado en dólares estadounidenses) _. 

    

  

  

  

      

- 2916 209 
Nactenalldag, Tes me TRE TA 
Ecuatoriana 1 769,740" "928% 1707285 89.88% 
Pouameño 95858 4,57% 138.209 728% 

Estadou denise 22009 118% 2311 0,12% 
Compara 10269 058% 10.263 04% 
Española 9577 050% 16328 031% 
Holandesa 9 ts ” 059% 
Peruana 35m 019% 10715 055% 

'adiense 2143 919% 2143 911% 
denezotana 1750, 9.09%, 

1870:990 1900000 100%    

RESERVAS Y RESULTADOS ACUMULADOS 

Reserva lega: 

   De acuerde con la legistación vigente la Compañia debe apropiar por la menos el 10% 
de la ublidad neta del año a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva 
alcance el 80% del capital suscrno La reserva «ega' no esta disporible para distribucion 
de dividendos, pero puede ses caprtalizada o utilizada para absorber pereidas 

y Facultativa 

Corresporde 3 apropiaciones de las Utilidades anuares y es de libre disponibilidad previo 
disposición de la Junta General de Accionistas de la Compañia 

Bi    

Resultados acumulados 

Los resultados (utilidades o pérdidas) de cada ejercicio son incluidos en este subro 
manteniendo registros que permnen identficar su ejercicio de origen Cor la aprovacion 
de la Junta General de Accionistas y cumplienco las disposiciones normativas aplicables 
las utilidades sor distribu'das o destinadas a reservas, mientras que tas pérdidas se 
manuensa en Resultaacs acumirados o se compensar con a Reserva legal Resarva de 
eaptal u otras reservas y cuentas patnmontales de bre disposición de los accionistas 

COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA 

Los costos y gastos operacionales agrupados de acuerdo a su naturaleza son los 
s'guientes 

(Véase página siguente) 
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S A 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
15    

  

202 

Impuestos cuetas tasas Cont ciones 
Honorarios y gastos legales 
Hanorarios contabtes 
Honcraros suditores 
Decevale 
Seguros 
Varios gastos 
Comu.ones pagadas 
Srmimeatros de alicia 
ánterese pagadas 
lecciones varas 
Gastos banceros 
Servags prestados 

  

118,   

Monoranos y gastos legales 
impuestos cuotas, tasas contibuciones 
Honores auditores 
Honorangs eantables 
Seguros 
Websre 
interese pagadas 
Susenpeiones 
Sur nistros de oficina 
Comisiones pagacas 
Vanos gastos 
Servicios prestados 
Gastos barcanos 

   

UTILIDAD POR ACCIÓN 

Gastos 
Pnancieros 

Gestos 
admunstratvos 

10527 
5983 
4848 
4/88 
2.600 - 
2630 

338 
- El 
233 

192 
tes 
143 

38414 
    

   

Gastos 
Bdmistratiyos 

10.895 . 
9763 - 
6508 
4354 
320% 
1908 

Gastos 
nar 

  

$2 - 
729 > 

39 
132 
+67, - 

38 196 

  

  

ESE 

  

Total 
10527 
5903 
4845 
4788 
3800 
2.530 

238 
251 
233 
210 
132 
154 
143 

  

Tota: 
10.695 
9793 
808 
4368 
3202 
1295 
> 028 
81 
729 
720 
296 
1%4 
167 

  

La utlidad por accion se calcula dividiendo la utilidad neta de! feriado para el promenio 
ponderado de lag acciones en eyculación durante dicho penods Al 31 de ciciembre del 
2016 y 2013 asciende a US$0,07 y US$O,19 respectvamonte 
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16. 

LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S A 

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

  

EVENTOS SUBSECUENTES 

Entre el 31 de diciembre del 2016 y la fecha de preparación de estos estados financieros 
no se produjeson eventos que en la opinion de la Adranistración ele la Corapaña, pudieran 
tener un efecto sigaficativo sobre dichos estados financieros que no se hayan revelado en 
los mismos y que amenten una mayor exposición 

849




