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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
A los Sefpres Accionistas de
La Vanguardia Forestal (VANGUARFOREST) 5.A.

fuayagquil, B da marzo gel 2017

HMemes auditado log gstados financierss que se adjntan de la Compania La Vanguardia
Forestal (VANGUARFOREST) S.A., que compranden of estads de situacidn financiers al
31 dw diciembre del 2016 v los correspondientas estados de resultados integrales, de
cambioz en ef patironio ¥ de fluos de efectivo por o) 2R terminsdo en esa fecha, agl
comao un resumen de (ag politicas eortables significativas v oltais notas explicativas,

En nuestra opinidn, ios estados financiaros adwntos presentan razonablemente, en todos
les aspectos materiales, 1A siuacitn financiera de fa Dompalia La Vanguardia Farestal
{(VANGUARFOREST) 5.A. & 31 de diclembre del 2018, &l resUfardp de slis operaciones ¥
sus Mujes de efedtive por el afe  terminads =n esa fecha. de acuerds con ks Normas
internacionales ga Informacidn Finansiera - NIF.

Fundamento de |a oplnién

Huestra auditoria fue efectuada e acuerde con MNormas Intermacionales de Auditoria -
NG, Nuestra responsabiidad de acverdo con dichas Normas sé describen mids adelants
&n k3 seccién "Respensabilidades del auditor en relacidn zon ia auditoria de 163 estados
financieros” de nuestro informa.

Somos indepencienies 2 @ Compardfa La Vanguardia Forestal (VANGUARFOREST)
5.4, de acuerda con i Chdigo de Elica para Profesionales de a Contabilidad del Consejo
ds MNarmas internacionales de Etica para Contadorss (ESBA por sus siglas en mgiés)
Lrtn con los requerimisntos de etice que son spicables a8 nuestra juditoria de lgs
estados Bnancieros en Ecuador v hemos cumphida las demas responsabilidades de éica
de acuertdo oo €508 reguedmisntos y con &l cidigo de ética de 1ESBA. Consideramos
fua ia evidencia de avditoria gue hemos obtenide properciona una base suficiente y
adecuada para nuastrg opiTidm,

Parrato de énfasis
Tal comp g2 explica en k2 Nota 1 a los estados financieros adjunios. {as plantaciones de

Teca de is Compadia se encuentran en ¢tapa de desamolla ¥ sz estima que el inicio de
corie de madara gerd a partir dei afio 2032,
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A los socionistas de

MOORE STEPHENS

La Vangusrdia forestal {(WVANGUARFOREST) 8.4,

Guayaguil, 8 de marzg def 2017

Asuntos signiflcativos de la auditoria

los asuntos claves de ia auditoria =on aguellas, 2 nuestro vide prafesionat, fusron los da
mayor signifizatividad an nuestra auditoria de los estades financieros correspondientes sl
afip terminade e 31 de diciembre dal 2016 Estos asuntos han side tratados en of
contexte de nuestra auditorfa v para formarnos nuestra opinidn sohre los estados
finanslaros 8n sy coniunio, ¥ ne exXpresames und ofinidn par separado de estos asuntos.

Asuntos significativos

Enfoqgue del alcance en la auditoria

Estimacion izl vaior razonable del Activg
Biolégico

Los ingresns de lz Compadtia durante ta etapa
de  crecimignte del  achve  bicldgise
{plantacionss de tecs). s origihan
princigalments de laz gananscias en valor
razonable, resditade de laz  mediciones
posteriores realizadas desde sU
reconocimiente inicial haste fa obtencidén de Iz
cosecha. Estas mediciones son realizadas de
acuerdo cor la NIC 41 "Agricultura” v la NIIF
13 "Medicion el Valor Rarzonable”

El valor razonzble de dos activos bioldgices se
determing a través del uso de técnicaz de
valornzacidn aphsados por exparios irHemos
de la Campafia, por lo cual, 2l vator razonable
de actives bioldgicos s= determina en base a
ios flujos nelos de efectivo (proyeccionss de
ingresos vy costos) descontados  gue  se
gsperan  oblener  de lag  respectivas
plantaciongs de teca.

Debido a gue sl valor razonable del aclive
bioiégico requiere un alfo grada de julcio da s
Administracién, considerames como un riesgo
significative cualquizr posible cambic an lag
hipdtesis utilizadas por la Compafiia, debide a
incattidumbres  que rodean el impore
egtimado y posibles cambios futuros en las
condiciones del mercado que afecten de
forma imporiaste €l vaior razonable de las
glamaciongs de 'ech.

Nuestros procedimientos de auditoria;

v Soliciiamoes oz flujos de ingresas
costos proyeciados da 1a
Compafiia hasla  las  fechas
estimadas de corle ¥ Mos reunimes
con la Administracian para evaluar -
cada  una  de  lap  hindlesis
aplicadas, lazs  mismas que
comesponden a los precios de la
taca, crecimientos  esperados, .
inflaclén, costos ce siembra y .
mamntenimianto, voldmenes, |
cosecha, Costos en el punto de
venta, gastos administrativas, entre |
ciras, :

v Analizamos ¥y determinamos g !
razonabiiidad de todos los costos y ;
gastos  proyectados  wersus  fos
reales hasia el cieme del ejercicn
201G, !

+ En bass a los flujos proyectados,
hemos evallado |a iasa de
descuerin qua Utiliza la Compadia
para determinar ef valor razonakle
de los actives bioldgicas, validando
de forma independiente e modelo
ge valorasén de ackivos de capital
{CAPM).
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A los acticnistas de
Lz Vanguardia forestal (VANGUARFDREST) 5.4,
Guayaquil, B de marzo det 2017

Mo chstante, la Compafila actualiza en cada
ciarre dal ejsrcicio las hipotesis ufilizadas, v
laz pardidas y ganancias que swian de [a
magicion de los activos bioldgicos, obkenidos |
de |2 comparaciin enirs el valor en fibres de }
los activos bioldgicus y su valor razonshle |
menos los costos de ventas, Se reconocen en :
el eslado de resultados integrales en ef:
periods en e que surjan en la partida te
P "Ganantis/Pérdida en valor razonatie del | |
activo hisidgico”. C i

Responsabiildades ge la Administracion de |z Compania sobre los estados
firancieros

la Administracion d2 la Compafia La Vanguardiz Forestal (VANGUARFOREST) 5.A. s
responsabla de la preparacitn y presentaciin razonahla de estos estados financieros de
acuerdo con Nurmas (mtermnacionales de Informnacion Financiera - NUF, y del conrol
niErnD Qls considens mecesann para peritilir I8 preparacitn do sslados nancieros libres
de errores materiales, debida a fraude o emror

En la gregaracian de los estados fnancieres adiuntos, la Administracion de 1z Compafia
&5 rashohsatle de 1@ evaluar la capacidad de la Compalfia pare continuar como negodia
an marcha, revelande sepin correspenda, asunles relacionados con emprasa en marcha
y utilizande ef principio sontabie de empresa en marcha 2l Mmanos gue la Administracidn
terga la intencidn de liquidar 'a Compadiia o de cenar SUs Operationss, 0 bien no exista
atra afternativa realista.

La Administracién de la Comgpaiiia La Vanguardia Forestal (VANGUARFOREST! S A es
responsabie de a2 supervisidn del progeso de informacion financiera de la Compafila.

Responsahilidades del auditor en relacién con k2 ayditoria de {os estados
firancieros

Los objelives de nuestra audiloria son gblener und seguridad rezonalle de qus loy
estados fnancierns en sy conjuntg estan libres de erores materiales, debide a fraude o
errar, ¥ emitir un informe de soditeria que incluys nuestira spinién. Seguridad rarcnable
g5 un aitc grado de ssguiidad, perc no garantiza que una auditoria realizads de
conformicad con las Mormas Internacionafss de Awditoria siempre delecte un error
material cuanda exisle Loy errores maieriales pueden deberse a fraude o emor ¥ 56
comgideran materiaies si, individuaimenme o 2n 840 conjunto podrian razonablsments influi
e las decisionss econdmicas qus los usuanos toman basandoss en los estados
financierss.
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A los acsionistas de
La Vanguardia forestal (VANGUARFOREST) S.A.
Guayaguil, & e marzo del 2017

Coma parte de una auditoria de conformigad con las Normas Internacional d2 Auditoria,
aplicamos nuestro  juicic profesional ¥ mantenemos una actitud  de  escepticismo
profesional durante toda la auditoria, Tambian como parte de nuestra auditoria;

» ldentificarnos v valoramos 108 riesgos de error matenal en ios estados financteres,
debido a fraude ¢ error, disefiames y aplicamos precedimientos de auditorla para
respander a dichos riesgos ¥y obtenemos evidencia de auditorla suficiente y
adecuada para proparcionar una base para nuesira opinién, El riasgo de no detectar
un error matenal debido a un fraude es mas elevado que en g casgo de un aror
material debido & emor, va que & fraude puede impiicar colusion, falsifoacién,
omisionas daliberadas, manifestaciones intencicnadameante erdneas a la vuineracidn
de control intermo.

«  Obtenemos conocimiento del control interno relavante para la auditorla con el fin de
disefiar procedimientos <de sudiloria gque seam adecoados en funcidn de lag
circunsiancias y ne con fa finalidad d2 expresar una opinién sobve la aficiencia dal
contral infermo oe |3 entidad.

»  Evaluzames si las politicas contables aplicadgas son agropiadas v la razonabilidad de
las estimacionas contablzs vy R corespondients  informacion ravelada por la
Adminksiracion de la Compafiia,

¢ Coneluimes sobre i adéecuado de la utilizacién, por parte de la Administracion, del
principic contable de empresa en marcha y, detérminramos sobre la base de fa
svicgencia de guditoria obtenida, =i axiste o no una incertidembre materiat relacignada
con hechos o cordiciones gue pusden pererar dudas significativas sobre i
capacidad de la Compatla para continuay como smpresa en marcha. Siconcluimas
quz existe una Incertidumbre matetial, se requiers gue llamemos la atencién en
nusstre informe de auditoria scbre la corraspondisnte informacidn revelada en los
ostades financheros o, sl dichas revelacionas no son adoscuadas, que expresemas
uria opinidn modificada. Naestras conchusiones &2 basan en s evidencia de auditoria
ohtenida hasta 1a fecha de nuestro informe de auditorla. Sin emiarge, hechos o
condiciones fuluros pueden ser causa de que |4 Campania deje de ser una empresa
en margha,

«  Evzluamos ls presentacidn olohbal la esirustiza vy el confenido de los astados
financieros, incluida b infarmacién revelada, v si los estades financiernns representan
las transasciones y hechos subyacentes de un modo que logran su presentacon
raznnable,

GComuricamos a 1os respansables de 1z Administrasion de [a Compania en relacion can,
entre otras cuestiones, &l alcance y ¢l momento de realizacidn da |4 auditoria planificados
¥ los hallazaos significatives de |z suditorfa, asi comeo cualguier deficiencia significativa
del contral interno gue ideniificamos en el transcursa de 1a audiloria,
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L los acginnistas de
La Vanguardia forestal (VANGUARFOREST) S.A.
Guayaquil. B de marzo del 2017

Tamben proporcionamss & los responsahles de la Administraciin de la Compalifa una
declaracitn de dques hemas cumphdo jos requadimientos de ebica aplicables en ralacion
con la indapendencia y conurnisado con ellos acerca de edas las relaciones y demes
cuestiones de k25 gue se pueds ssperar razonablemente gue puedan afectar a nuestra
indeperdancia y. an su caso |as cormeepondientas satvaguardas.

Enire los asunto: gus han side objeto de comunicacisn con IGs respongables de |
Adminigtraciin de g Compatiia, determinamos los mas significatives en la auditorie de
|3 estados financierss dsl penodo actual ¥ que son, 8n censacuenda, 106 asuntos claves
de ta suliioria. Describimos estos asuntes en vuestiro informe de auditor’a galve que las
disposicionss 12galzs o redlameaentarias prohiban revelar pdbiicamente estos Gsudos 9, en
Cirourtsigricias exkremadamente poct frecuentes, determinemos gue un asunto no e
deberla comunicsr en nuestro informe porque cabe razonablemenis esperar gus |as
consecUensias advaersas superaran 10s heneficios de nlarés poblics del mismo.

informe sobre otros rafquerimientas legales y reglamentarios
Nuestraz opimongs por &l gjercicio lerminads e 31 de dislembre del 2016, sobre el

curnpiimierito de |as obligaciones tributarias some agente de retencidon y percepcidn de La
Wanguardia Forastal (WANGUARFOREST) S.A., sa emilain pov separade.

~
\oone, STEPRENS

Nimnero de Hegstro gn la Fernando Castellanns R,
Suparirtandencia de Representante Legal
Compafiss, Valores y Mo. de Registro: 36168
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AU W e L, ERar (L sl it S {&

FICORE STEM{ENS FRCFLLE bACRIRE BT NG
SO L Tl awanirk:e




LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST} S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 3 DE DICIEMBRE DE 2015 y 2015
{Expresado en ddlares estadcunidenses)

ACT{VD
Activos carrlantas

Efactive v sguialontes de afecliva

Inversiones A walor razonalile con cambios
en resultados

Cuarias por cobrar

Gaslng anticibados

Totl activas correntes

Actvos no corrientos
Artives hioléolaos
Fropiedaidies ¥ squipns
frmrsionss &n agsiohes

Teotal aciivos no corrientes

Total aciivos

Retarani:ia
& dolas 2016 2018
& 17.299 19.035
T 458,172 844 T80
9801 11175
1273 3903
24 945 a75.823
8 4,202,765 3,884 420
] H?3.4494 873 494
10 o 1.7510} 1.730
5070 008 4. 750 664
5. B3 554 5435557

Las notas expicstivas anexas san garle integrants de 105 estados financizros.
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1A VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST] 5.4,

ESTADD DE SMUACION FINANCIERA
AL ¥ DE DICIEMBRE DE 2016 ¥y 2145
fEspresadn en dolares estadounidenses)

PASIVOS

Pasivos corrientes
Cuerttas pov pagar
Dividendss par pagar
FpLestos POl pagar

Totzal paslvos corrienieas

Pasivos no Sdrrientas
Frgesto difer do

Tot3f pasivos no cotienias
Total o vos
Patlmonico

Capital Scclal

Resang Leqgq:

Fesena facullatia
Rezultadas acumuados

Tea! patrimonio

Total pasivos ¥ patrimodio

Referencia
a Motas

11

11

2016 2015
1,506 3.304
1.724 169
GBS 4351
435 7824
822471 785.847
82347 7B5.847
827 776 793671
1,906 000 1,600,000
1.394 1.298
8,156 §5¢
2.586.628 2.742.641
4776178 __ 4.844.608
5.603. 54 5,438 557

Las notas explicativas anexas son parte imtegrante de los estados finaniergs.
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFUREST) 5.A.

ESTADD DE RESULTADOS INTEGRALES
POR £L ANO TERMINADC AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
{Expresado en ddlares estadounidenses)

Referancia
a Moias 2016 2015

ingrasos

CEanancia en waise razonable del active bicidgics E 171.0148 A58 464

Intergses 35,363 54,681

Uitlligtad bruta 206,379 514 157

Gastos operativas,

Ge sdministracion 15 [33.414) {38 145}

Bl rarg; lenms 15 14€1) 1,748
Utlligad ames de wnpueslo a la renta 172 504 474 27%
MpLmsts & | renta 11 (38, 124) (104 382
Utilidagd neta ¥ resuitado integrat dal ano 134 380 ET =N

Referencia

a2 Notas Z21B 2015

Liligad bésica por Acsiin 18 .07 0,18

Las notas axplicativas anexas son parte intzgrante de los sstados inarcieros

N

"/ @J,{_iﬂfﬁs

Sr. Pawl Fatacios
Presidants sontador Senergd

()



(s

IEIBU0) JOPERIN)
LRIap[eD JEWG g

alspsald
| SORE|Ed Ned 13

mﬂ,ﬁnﬁU\
AN

"SOADISLETLIE u W399 50| 50 JwpiEeL! sed Los sexelR sEAneDRdXa SBIOL SBT
. hnul.nn.
il ALY At Ty B i T H10T 0P SNUSA0R 3 LE B S0pES
catr el O el Zye e ppafoju SpEynso A B DEREN
- iRRE i jrhio| pAsasEl B WADEMME S
HR0E] {ag0'e) SOORIELIAE SUPLSHALT
- taaz 4] o072 EANRIHIE] BARIGEN 37 uoEIdosdy-
YIGE [P CZREW DR BE 3
E........__.m_u__..,nz.r AP EEHARED Humr m_ P LREN[OEsTY
GRE'PAT Y TR (56 SAE OO0 1 GLOZ 189 SIGURIP 20 L2 18 SODES;
FEUGHE VIR B rE jagy (ea0En s cpeEneal A el pERRIN
- Dkl G ) Ll [EHa BAlasal ap udsHdaIdy
(i {Eor! SO0 SOPUDDN}-
- Y 453 BALEYN R 2RSS 0P WOERInhy-
CLOZ W AR B LT 190
) TUHOIE S BB SN B 3D IR
CitSirF LECSIEE kSl Ty e | SL0O? 20 Qs 20 | 8 B0pES
e FOpEgLiEE &k TR
FOURREEY r.._.,_ﬂrwm PRI EIY jEnde

[SOSUDRILMOREIS® SBIR|ep Ua 0pesaiixd)
G407 A 9167 30 IUSWNAIDIG 3C ¢ TV OOVNINYIL ONY 13 H30d
QINOWIHLYd 3 NI SOISRYD 3G CdV.Ls3

w5 (1SFAOSHYNDNYAY TFLSIHO ] VIQUVOONYA ¥



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST] §.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL ARQ TERMINADO AL 3t DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015

{Expresado en délares estadounidenses)

Faizrenscla
2 Mams gl 218

Flujc da efzctivo de laa actividades do operaclan;
Efactva recinido BT 1. 6AR
Cloctive pegado & proveasiodas 100 253 {13 Q24)
Fagn da Impuastas [3 385 1523
Efacivc nete { utlizmde @n} provisho por a2 actividades da gperseidn (182) 13503
Flufo da efective de las zctividadas da Invarsibn:
Adlcicnes nelas de@ schivos biclogicos £} (T3 3Z9) {148 5413
Resmbotzo de ncentivos forestaies 5! . 11209
mersones g actws finanoiangs 43 E08 220248
Efective neto prowsto por (wilizado end las acthvidades da inwersidn 7% (17.Z2E5)
Flujo de afactive de 1as actividades de financiamiento:
Diwdandes pagadas an efactvo a Ioe sccicnisaias [1.533} (238)
Efsctive nets uliizade en las aciivdadges de tnanciamignto (1.533} (22aY
Efectivo y equivalentes de efectyo
[BHeminocion) new de sfachivo ¥ equivalantss 11425 (%83t
Efoctivn v equivalienies de elecive al Iniclo ded alto 185 22 066
Etactivi ¥ eguivaisntes de efactive Al fins) del ana = 17.558 FH.035

L as notas explcativas anexas san parte integranta de fos estados financieros
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Cortador Gerizral

&r. Paul Falagios
Fresident:s
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LA VANGUARDHA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A,

ESTADO DE FLUIDS RE EFECTIVO
POR £L ANOQ TERMINADO AL 31 DE DICIEMERE OE 2016 ¥ a018
(Exprasada en dolares astadounidenses)

Fafarencis
aboly 2018 2018
Fiujex de pfeciivo te las actividades de operacion:
Lilicar nets y resabade nlegisl des B TEA R RO
TransacciniEs oug N representan degsembolscs
de efeciive:
Valar razonzbie dal actvo biclégico a (tTT.015} (A58 438]
Impueyio difands 14 AT B24 101,383
H3Ag 11 434
CaEmbiss an actms ¥ paSives;
LBt Dol Gobiar 3904 13 30
CutirHas por pagar (5.7} %154
Efechive rato (ublimde 8] prosdso par ks actividades de cperagicn (182} 13582

Laz nelas expiicativas anexas som pacte integranie de los eskados financieros.
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1.1

1.2

LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 5.A.

NOTAS DE LOS ERTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE BICEMBRE DE 2016 y 2IME
(Expresado en délares estadounidens es]

INFORMACION GENERAL
Constitucion y objeto soclal

La Vanguardia Forastal (VANGUARFOREST) S.A, | inicio 2us actividades a partir de 13
da maye del 2011, Bbajo &l nombre de SEPAGUA 3 A

En enerc del 2013, i Supsrintendencia de Compafilas Valores vy Sequros dal Ecuadir
autorizo el cambic de denorminaclin  de SEPAGUA 5.4 a La Yanguardia Forestal
(VANGUARFOREST) S.A. Su actividad econdmica principal es |a siembra y cultive de
teca para su posteriar cosecha y comeargializasidén, Su domicilio principal se encuentra en
Guayaquil, provincia def Guayas.

& Compafig g3ta ragistrada en el Mercado de Valores coms #misar de accionas segen
Remoluckon Mo, 2014-2-0%-0887 ) v regngia sue acgionss &n las Brisas de Waoies ge
Guayaquil y Quio, por lo cual, la actividad de la Compania osta regulada por i Ley de
Compafiias, Ley de Marcade de Valores y disposicionas de la Junts de Regulacidn del
Mercado de Valores (antes Consejo Nacional de Vaioras) ¥y es comirolada por fa
Superiniendencia de Compafias, Valores y Seguros del Ecuador,

La compafiia adguid terrenos en el cantén Balzar, provingia del Guayas can una
suparficie de 265,64 hectdreas vy an @ cantdn Palengue, provincia de los Rios con uns
supeicie de S9.60 hesidress. Bn los referidos terrenss fieron sembradas 272,08
hectareas de teca, cuvd slembra se sfectud en ios afos 2074 {113 48 hectéreas). 2013
{107 20 hectareas) y 201 % (51,40 hectdreas). La cosecha esta proyectada para 20 afios a
partir da |a siemlira,

La inversitn iotal reafizada por los accionistas asciende a USH1.800.008, fa cual ha sido
utilizada principalmente para '3 compra de tiera, maneje agricoda, administrativos v
onsios para I futura cosecha de la madera. Se proyecls que 2 imcio o2 oorie de ta
madiera se efectle a paric Jel afio 2032,

Situzcion financiera del Pais

Chirante af afio 2018, 2 situacidn econdimica del pais continua afectads por log bajos
precios de expedacidn de los hasrites da petrdleo, la cual es fuente principal de ingresns
del pals, asl coms tarnbién otros aspectos tales como ks devaluacidn de eiras monedas
en comparacion con el ddlar estadounidense, moreda ofical del pais.

Con el fin da afrontar eslas siluaciones, el Gobierno ha disafiado diferentes aiternativas,
entre las cusies se destacan la priorizacidn de las inversiones, ingremente de la inversion
gxtranjera a través do beneficios tbutaries, contribucicnes tibularias  solidadas
extraordinarias & empresas y personas neturales, increments temporal de 2% on el
fmpuesta al valor agregads, emisién e honos del estado, obtencin de financiamiento a
través de oranismes rternacionales v efres gobiernos, manienindents de restrioidn de
impariacicnes a raves de salveguarcas v dereches arancegfarios, ardre otros.
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L& VANGUARDIA FORESTAL (WVANGUARFOREST} 5.A.

NOTAS DE LOB ESTADDS SiNANCIERDS
AL 31 DEDICIEMBRE D& 2016 v 2015
{Exprasado gn déisres eslpdounidansss)

La Administracion de la Companiia congidera qus tas sitkadionss antes indicadas no han
criginads efecios que ameriten tmpactes significaivos en los gstados Rnancisros ¢ las
opgraciones de la Compafdia, )

Aprobacian de los estados financieros

Les estados hinancierss por e afio terminado el 37 de diciembre del 2016, han sido
emitidos con la auorizacidn de fecha 3 de marze del 2017 de iz Gerencia General y
posteriormems serdn puestos A consideracion de la Junta General e Accionistas pata su
aprobssion definitve,

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES FOLITICAS CONTABLES

A continuasisn se describen las principaies politicas contables adoptadas en la preparacion
e estos estados finanderss. Tai come o requiers la Norma Internacionat de Informaclén
Firanciera, estas politces han sido disefadas en funcion a la MIEF vigente 51 37 de
diciembre da 2015 v aplicadas de manera uniformé 2n todes 03 ejercicios pressmiados an
pgios estados financieroy,

Bases de preparacién

{ s presentes estados fingncieros de la Compania al 31 de diciembre del 2016 y 2015
estdn gréparados de acuerdo sor las Normas Intemacionsles de Informacidn Financiera
iNIFY emitidas oor & Gonsaje de Nommas internacionales de Contabilidad (IASBE), ias
gue han skio adaptadas en Ecuador v representan a adopcidn integeal, explicita y sin
reservas de fas referidas normas irterracionaies aplicadas de maners unfforme en los
EiErSiCias que se prasenian.

Los estados financierss de La Compania han sido greparados de acuerdo con ef peincipio
del costo histdrico. La preparacion de los estades financiercs de acusico con NIIF
requere €| usD de cerios estimados contables erificos. Tambien recuiere que la
Administracidn eierza su jUicio an & progeso d2 aplicacidn de las politicas contables de la
Compafia. En la Nofa 4 se ravelan las dreas que simplican un mayor grado ge juicio o
complejidad, o las dreas donde 108 supuestos y estimacionss son sighificalivos para o8
sstados financieros, Debide a la suhjetividad inherante en este proceso contable, los
resuitados reales puedsn diferir de los maontes estimados par 1a Administracion,

Mucvas nommas, anmiendas e interpretacionss emitidas Intsrnacionalmente
A la fecha de emision de estos estades financieros, se han pubficado nuavas normnas,
enmisngas, mejoras e interpretaciones a las normas exisientes qus no han entrade en
vigeneia. Estag son de aplicacién oligatoda en ia preparacian de los estados financiercs
de la Compariia g partir da [as fechas indicadas a contindacian,

{Wéazse pagina siguiente)
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LA VANGUARDIA FORESTAL {VANGUARFOREST]} $.A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2118 y 2016
{Expresado en dfiares astadounidanses)
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La Administracidén de la Compafia esiima que [a adopcide de |as nusvas normas,
enmisndas a las NHF ¢ inierpretacionas antes descritas. consideranda la naturaleza de
sus actividades. ro s& ganerara un impaets gignificativa 20 los esiadas financieros er al
enarcicia de su aplicacidn inicisl.

Efective y equivalentes de efective

El efective v sguivalenies de efective comprenden e efettivo disponible, deptsitos a la
vista en bancos y olras wmversiones 42 corte plage de aits liguidez con vencinwentos
ariginales de tres mages ¢ menos. Los mancionades valorss son de libre disponibiiigad.

Actives y pasivos financieros

Clasificacian

La Compafiia clzsifica sus achivos financierns en 1as siguienies oategorias: “actives
fimanciercs a valor razonable son cambios en resuidados”, "prestamos v cuankas oor
cobrar’, *activos Fnancieras mantenidos hasta sy vencimienio” y “activos hinanciergs
disponibles para |2 venta’. Los pasivos financieros se clasifican en las siguientes
categorias: "pasivos finantieras & valor razonable con cambics en resultados” v “ofros
pasivos financieros”. La clasificacién depands del propdsitc para el cual se adquirisron
los actives o contrataron (05 pasivos financierps. La Administracion determinag |a
olasifinacidn de sus activos ¥ pasivos Tnanciarcs 2 ia fecha de sy reconocimiznta inicia.

Al 31 de diciembre det 2008 y 205, 2 Compaila mantuvo activos Gnancigros en ias
catagorias “actives financioros a valar razonable can cambits e resultados”; y, manivg
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LA VANGUARDIA FORESTAL [VANGUARFOREST) S.A,

NOTAS OE LOS E5TADOS FINANCIERGS
AL M DE DICIEMBRE OE 2016 ¢ 2045
iExpresadn en dolares astadounidenses;

unizaméents pasives financieros an lag categoria de "olroz pasivos finantieros” Lasg
caracteristicas da ns referidos nstrumentos finarcieros s& explican a gontinuscisn:

{a} Activos financieros a valor razongbie con cambios en resuitados

LUn active financierc &s mantenida para negosiar si han sido adguitides con &
propQsito de su venta a corto piaze.  Ef clasificado a valsr razgnable si oois g3
designado cumo tal en el recorocimiento inicial. Los activos financieros son
designados & valor razonable si la Compadia administra iales inversionss v foma
decisiones de compra ¥ venta con hase a sus valores raronables de acuerdo con ia
adminiziracion de riesga, Al reconocimignto inicial, [0s costos alribluibies 3 ostas
transagcionas 52 reconacen con cargo a la inversion a medida que $e ncurren con
contrapariida en resultadss dei afo.

{oy  Otras pasivos financieros

Fegresentados en el esizde de situacion firgaciera por lag cuentas por pagar
provesdores y acrionistas y olras cusnfas por pagan. Sgongiuyen en el pasivo
corrienie, extepto por ios de vencimiento mayar & 12 meses cortados 2 pastir de la
fecha del estado de situacidn inangiera,

2.4.2 Reconocimisnta y medlclon iniclal y posterior
Reconocimiento

La Compaflia mecdngoe u active ¢ pasive finansierp en &l estado de sitiacidy financierg
g la fetha de |3 negociacidn y se reconocen cudndo se comprometen & comprar o vender
gl active & pagar el pagivo

Medicidn infcéal

Los activos y pasives financierss son medidos inicialmente a su valor razonable mas
cualguier costo abibuible a la fransaccidn, qus de sor significative, es mconocido como
parie del aclivo ¢ pasive, siempra Gug o active o pasive fnandiere no 522 designadn
como de “walor razonabie con cambios en resuliados” y este es significativo. Con
rostericridad al recanazimients inicial la Compafia valorizs los mismos come se describe
g sontinuacion:

Medicidon postetios

{a} Aclivos Anantieras a valor racotabie con tambiss en resultadoes:

Corresponden & inversicnes en tilulos de renta fija ¥ variabie, fos cuales se miden
posteriorments al valor razonakle y sus rendimientos son reconocidos en e
resultado del gjercicis que inciuye Ingreses por dividendos o interasas devengados.
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WOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 y 2016
{Expresado en ddlzares pstadounidenses)

{by  Ofros pasivos financieres

FPosterior a su reconacimiente inicial s2 miden al coste amodizado aplizando sl
mé&todo de intarés efective. La Compafia las siguieniss cuentas dentro de esta
categoria;

{iy Cudentas per fagar Corresponden a obligaciones por serviciog recibidos de
tercercs v dividendos por pagar goeionistas. Se resonocen a su valor nominal
fus es aguivaiente a su costo amontizada ya que son pagaderas en planos
menares a 90 dias.

2.4.3 Deterioro de activos financieros

La Compania establecs L2 provisidn para pérdidas por detardore de cuentas por cobrar
tomEeTCiEes cusnde existe svidencla objetiva de que 1a Compaiia no serd capaz de
cobrar tndoz (os impoies que 52 le adeudan de acuerdo con log términas sngmales de
a3 mismas. La existercia de dificuitades financieras significativas por pars del deudar, |a
probabkilidad de gue =1 deuder entte an quiebra o recrdardzacidn financiera v la falta @
mora en o§ pagas se consideran indicadores de que ia cuenta a cobrar se ha
dateriorado. £ deteriore pare cubdir perdidas se establece por el impode de fa péndida
fue se valora come ig diferancia entre ei imparte en libros del active ¥ i valor actua? e
los flujos de efectivo fuidros astirmados descontado a 2 tesg de imsres sfactiva original
del active financierc.

Si, en un pericda posterior, el monte de 3 pardida por deleriorg disminuys y, dicha
dismincian se relaciona objstivamenta a un evente gque haye oourtddo después de que
36 reconocit dicho detertoro, se reconoce en ! gstade de resuliades Bnegraies 2
revarsion de {g perdida praviamenis reconocida,

Al 31 de diciembra det 2018 v 2315 a Compafis ha determinado que  no existen
perdidas por dsleriore de los aclives fingnzieros respectivaments, oues deban gser
[RCOIQCinas,

2.4.4 Baja de activos y pasivos financieros

2.5

L getive Tinanciero se gliming cluando expiran los derechos a recikir (o5 fiujos de efectiva
del activo o si ia Compaiia fransfiere e activre 8 un tercem sin ~etener sListanciaimente os
riesgos ¥ beneficics del active Un pasive @f eliminads ceandc igs obligaciones de 12
Compafiia especificadas en 8 contrato se han liguidads,

impuestos y retencionos
Corresponden  principalrente s retenciones del impuesie 2 l2 renta que serdn
recuperadas en un perisds menor a 12 meses y crédita tnbwtario del impuesto al valor

agragado efectuadas par terceres, Cuanda la Administraside esiima gue dichos saldes ne
podran ser recunarados 58 canian & los rasultados del afo.
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A

NOTAS (3£ {08 ESTADGS FINANCIERDS
AL ¥ DE DICIEMBRE DE 2(HGy 2015
{Expresado en dbfares estadounidenses)

Actives biclégices

Lot activos Dioidgicos {plantreiores de teca) Hensn un ciclo establecido de 20 afios para
la primers retacitn ¥ a partr de eila 12 afos, s nuden &0 ¢ reconocirmients inicis ¥ an
cada fecha de reports a su valor razenable menos fos costos estimados en el punto de
verta de forma separads de 1ot terrengs, estos Ulimos s& preasentan en propizdades,

La madizion de los sctivos bioldgices al vaior raromable s2 baca e mélodo de Aujs de
cajpa descomtacno, 2l cual ws dsterminado por la Administracidn da la Compadis, La
expectativa del valor presents de los flujos fulurss esparados nluye s fujos de efectivo
de operacinnes contnuas sobre planes de cors fingl de leca, sonsiderande variabies
tsies como cracimiepnio, precios de tece, tssas de descuenty, costos de ziembra y
mantshimiento, voldmenaes, cosechs, costos an &l punto de venta, entra otres, las cuasles
500 revisadas periddicaments para asegurad suU vigencia y regresentatividad per medis da
parcelaz de crecinisnte, El mayor o menor valor resultanle s& registra an resuitados ded
ATEI R )

La diferencia entre &l valar en fitrgs de los actives hicldgices y sy valor razonable es
srecancaida an la wlilidad det 380, bajp & cancepto "Ganancia &r & valor razanakble de
activos binlagicos'.

La Campafiia incluye on el valor &n likvos de esios activos kg costos incurdidos en el
ranstyrsn del afis en feritizaciin, mantenimiants, manejs agricola v adminisiracion de
igs plantaciones de teca, A ciare dal ano, la Compafita ajusia of valor 2n ibrog de astos
Acivas 8 su valdr ragonable.

Propiedates y equipos

Las propiedades, eslan registrades af coste histdhoo, mengs depraciaciones aturmuladas
y pérdidas por deteriorg, en ¢a8¢ de producirge. Bl costo incluye los desembolens
directamante atribuibles a ia adguigicidn o consfrucoidn del active. Los degambalzos
pesterores a ia compra o adquisicadn s0i0 son capitalizados cuando es prabable gue
beneficios economicos futuros asociades a fe inversitn fuyan hacia s Compadia v los
costos pueden $&r medides raZonabiemente. Los otros dogemboisos posteriores
corresponden @ reparaciones © manteninisnic y son tepistrados en s resultados
integrales cuando son incurridos,

Los ierregnos no &e geprectan. La depreciacion de las propiedades. es calculada
insalmente basada en la vida (| estimada de los bienes del activo fijo, o de
somponentes  significativos  identificehles que possan vidas Olles diferenciadss, v
considera valores reésiduaies, dabide a gue 13 Administracién de la Compadiia astima qua
ef valor de reglizacidn de sus propiedades al término de su vida Gtii no ag ireievante, Las
gstimacionzs de vidas Jlilss ¥ valores residuales de los activos fjos son revisadas, ¥
ajustadas si es necstaro, a cada fecha de niermre dz 108 estados finangiergs.
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NOTAS DE LOS ESTADDS FINANCIERCS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 y 2045
(Expresaco en dblares sstedounidensss)

Las pérdidas y ganancias por la venta de propledades, se calculan comparaido los
ingrests obtenides con 2 vafor en Bbros v os2 incluyen en el estada da resuliados
infegraies,

Cuando al vaior en Tibros de un active de propledades excede a su monte recuperabis,
este a5 reducido inmediatamente hasta su valor recuperable.

Les intereses v otres costos de endeudamiante se capitalizen siempre v cuands estén
relacicnados con la construsciin de activos salificables. Un aclive calificable es ayuél que
refuiers de un tiempo prolongado para qua esté listo para su ugo, perlodo gue la
Administracion ha definido como mayor a un afic. A 31 de diciembre =i 2016 v 2015
todos ios provecios da la Compania se han liguidado en plazos inferiares 5 un gf0. por lo
que no se han activado costos de sndeudamiento,

Inversiones en scciones

Corresponde 2 1a participacion de! 1% de da compafia Ecowond 5.A v 58 mUestrs 4 su
costo de adquisicisn.

Deterlero de actives no financierns {propiedades y equipos, ¢ Inversionas an
acciones)

Los activos sujetos @ depreciacién sz somelen a prushas de deteriore cuando se
prodicen eventos o circunstancias gue indican que podriz no recunerarse su valor en
libros. Las pérdidas por delerioro comespanden al monto en el gue el valor en ibres de
activo exceds 2 su valar recuperable. Bl valor recuperable d= los activas comespende al
mayer 2ntre ¢ mento neto qua se obiendrd de sy venfa o su valor en uso,

FPara efectos de la evaluacién por deteriorp, los activos se agrupan 8 1os nivelgs mas
pequelas en fos que genzren fiuios de efectivo identificables {unidades seneradoras de
efective). BEn o caso que e monto del valpr libros del activo excedz 2 au monto
recugerabia, la Compatia regisira una pérdida oor deterions en 1os resutados det eercicin,
l.os =a!dos en libros de actives ne financieros que han pide objete de castigas por
deteriorn s revizan a cada fecha de clerre d= los estados financieros para verdficar
posiblas reverslones del deteriorg,

La Compafifa evallla anualmenbs fa existencis dz indicadores de deteriore sobre sus
sctivos no financieros. Al 21 de diciembre dal 2318 y 2013 no se han reconocida pérdides
por deterorg de actives no fmancieros, debido a gue |a Administracion ha daterminado
que na existen indicadores de dateriaro.

Impuesto a [a renta corriente y diferldo

El gasto por irpusste & [a renta del afo comprende el imouesto a ia renta corriends y el
diferido. E! impuesto g8 raconoce en el estada de resultados integrales, excapto cuanda
se fratz de panidas que 36 recosnocen dirgactamente 8n of patrimonio. En este cass el
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) §.A.

MNOTAS DELOS ESTADDS AINANCIERGS
AL 3 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015
{Expresado an dolares ssiadounidznses)

impuesto famzen se reconode en otros resultades infegrales o directamente en el
patrirnonio.

g} kmpueste alarenta camienta:

La prowisién para [mpuesto a la renta se calouls mediante 1a tasa de impuasto aplicable a
lms wilidades gravables v se carga a los resultados (=i afio en que se devenga con base
2 g} IMpUestn NoT cAg & exigitie. '

(b Impuesto a la renta diferids.

El impuestt & la renta diferids se provisiona en su totafidad, par el método del pasive.
sphre las diferencias temporarias gue surgen entre |as bases tributarias de activos v
(E5AS ¥ Sus respectives yaloraes mostrados en |os estados financierss oreparados bajo
MIEE. Elimpussia a3 reata diferido se daterming uszndo tasss tributanas que han sido
promiigadas a la fecha del estads dz siuscdn financiera y gue s§ espera serdn
aokicables cuancs el impuasto a fa ranta diferldo aciivo se realice o el mpussie a la renta
pasivh se pague,

Los actives por impuestos diferidos comprenden ks cantidades de impuestos sobre las
ganancias a recuperar &n perindos futuros, relacionadas con.

iy Las dferencias ternparaas decucibles,

i) La compensacion de pérdidas obtenidas en pericdos antereres gue todavia no
hayan sido chieto de deducsidn fiscal;

(it La compensacién de crédites trbutarios no utilizados procedentes de peariodos
arteriores, siempre y cuands N se solicte sy devolucién ante el Servicio de Rentas
Imbernas y sea probsble la disponibilided de ganancias fiscales fuluras, para su
utilizacidn

Las impusstas 2 8 renta difendos achivos dlo se reconacsn en la medida que sea
probabie gue se produzean beneficics tnbutarics futuros contra las que se puedan wsar
las d¥erencias temporales.

Lops zaldos de impuastos a la renta diferidos activos v pasivol se compensan cuando
exista el derecho legat exigibla a compeansar impuestos activos corientas con impuestos
pasivos corfentes ¥ cdando los imbuestos a 14 rente dfecdos aclives ¥ nasivoe se
ralazionen con la misma gutoridad tributaria,

Al 31 de dicienibre d=l 2016 e registrd USEI7.624 (2015 USH101.083) de impuesto
diferido correspondiente @l valor razonable por fa medicidn del activo biolgico en su
etapa de transformadcidn.
Provisiones corrientes

Las provigiangs & reconscsn cuando: [iy iz Compafia liene ung obligacion presente, va
sea legal 0 implicta. come resultads de eventos pasades, (i} es probabie vaya a sar
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MOTAS DE LS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2216 y 2015
(Expresade en délares estadoun:desses)

netesaria une salita de retuTs0s para Niouitar Ya obligatidn ¥ £} 8 monto se ha estmado
de forma fiable. Los montos reconocidos comoe provisidn son la mejor estimacién da ja
agministracion, 2 la fecha de cigrre de log esiados financiercs, de los desemboisos
necesarios para liguidar la obligagién,

Distribucion de dividendos

La distribucidn de dividendos a los accionistas de la Compania se deduce del patrimonio
en &l perlodo en el gue los dividendos han side aprchados por los accionistas de ia
Compafia.

Reconucimiento de ingresos
Se reconoeen de la siguiente forma.

fiy Ganancia en ef valor tazonable de activos bigkiqicos - 5e regisira anuaimente en
bass a ks valoracion de les plantaciones de teca. Al derre de cada perindo, se
registra como ingresos e valor resuffante del crecimiento natiral de las
pantaciones, exoresado en el valor razonable menos los costos estimados =n al

punto de venta.

i Ingresos por reles - Se originan pora venta de arboles jovengs que son sustealdos
¥2 283 por su mal crecimianio o para lograr una digtribucién undforrme dentro de la
plantacién, La actvidad Jde reles 35 bdsica dentro de las actividades sdviculturales
de la plardscidn para tograr ef mejor srecimients de los aboles gue se mantendran
hasta o core final Estos ingresos son reconcodos ciando la Cerpafiiz ha
transiericio al compracer Ios rigsgos v wentajas, de ipo significativo, derivades de [3
Mopelan de los arbales; e mporte 46 iog Wngresos v 105 costos incurddos en
relgcidn con la ransaccidn pueden ser madidos con fiabdidad, v [a Compadla recibe
los beneficios eoonomicos asociadas con la ransacoion.

{iE  Ingrescs pes indercses - Son registrados sobre una basa de tismpe, con referencia
al capital pandisrte v a la tasa e interds efectiva aplicable, |3 cua! es I3 tasa que
iguaka los fiujos de efective futuras estimados a o large de i3 vita esperada del
instiurments financiero o, cuande sea adecuads, en un seriodo mas soro, ron el
imports neto en libros en 2l rectnoacimiznta inicial,

Costos vy Gastos

Los costos v gacstos se registran al costo, iog cuales incluyen gastos administrativos y
costos oF rajeo, pringipatments dor seleccidn. corts v mavilizacilin de drhales al caatno de
acopio incluyen gastos administrativos y costos de ralen principaiments por ssiecgién, carle
¥y movilizackon de¢ drboles 8! centro de acopio. Estas se reconocen a medida en que se
incurren, independientemnente de fa fecha =n que se resliza &l pago, de acuerdo a los
lineankentos de la base contabia de acumutacion (devengo) en la NIC 1 "Presentacion da
Estados Financiaros®
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A,

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 DE DICIEMBRE [E 2016 y 2015
(Srprasada on ddlares egtadounidenses)

ADWINISTRACION DE RIESGOS FINANCIERDS
Factores de rlesgo financiero

En el ¢wrage normal de sus negocios ¢ actividades de Bnanciamients, la Compafly estd
evpuaesia & distintes rizsges o naturaleza financiera gus pueden afectar de manera mas
o manns sighnificativa ef vakor scondmico de sus fujos y aclives ¥y, en consacuencia, sos
resultagos,

La Compariia estd expuesta a riesgos financieros provanieniss de cambios en 10s preclos
de [a leca Lo Compafia no espers que Ing wracios de |a teca vayan a caer de forma
significativa en & futuro predecitls ¥, por tanto, Ao ha ealizado contratos de dervadas u
wtros para gestionsr & resgo de caida de los precios d# 12 teca. La Compafiia fevisa. de
farma reguiar, el esiado de tos precios de teca, 2l reconsiderar ki necesidad de gesticn
aztiva del riesge financiers,

La Compafia dispons de una organizacion administrada por € Presidanta, que permita
dentificar diches riesgos, determinar su magnitud, proponer madidas dz mifigasidn,
#ecitar dichas medidas y contralar sy efesividad.

A contnuasion se presenta 18 definicion de s riesgos mas impotantas que estin
sxpuastos fos actives y pasivos Tinanciarces v |a descripeién de las madidas mitigantes
adoptadas por |2 Administracidr de s Compadia,

{a) Riesgo de liquitex

La Administracién tens la responsabilidad final por i3 gestisn de liguider.  La
Administracicn de la Companfa ha establedida un marce de trabajo apropisdo para la
gashon de liquidez da manera que se pusda manejar los reguerimiantos de fluje & corto,
mediang ¥ large plaze,

Fara afectos de aplacamisnto def riesan de liguidez, la CompaRia cuenta con un
presupdesie de fiuje de caja, el cual se revisa menzuaimenta, ¥ empareja las inversiones
en aclivos linancieros de tal forma gus el fife grovenients de astas cumpla con los
requerimignios de pago. £l portafolic de inversiones de i3 Jompadla esis eenformado
pgor inatrgmantcs con ceracteristizay de Fguidacisn inmedista, sn ¢l pyente e asl
necesilarsa,

Administracion del riesgo da capital
Los objetives de la Compania al administrae el capiial sen e salvaguandar |2 cepacidad
e la Misma de Corlifuar cormo Smpresa e inarcha con gl propésito de gencrar ratornos

2 sus mccionistas, beneficios a otros grupos de interés y maniener una estructura de
capital dptima para reducir ef costo del capital.
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.4.

NOTAS DE LGOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE CICIEMBRE QE 2046 y 2015
(Exprasado rn dolares estadounidenses)

La Administracién de la Compafia revisa los requerimienios presupuestarics de manera
mansual, en base a la programaciden anual. Es impottante destacar que [a Caompania no
tiene pastvos financieres significativas y tampocs greveé incurric en ¢llos.

ESTIMACIONES ¥ CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparaciin de eslados financlarcs requisre que La Compafiia realice estimacianss y
utilice supLestos que afectan kos montos incluidos en estos estades financieros y sus
notas relacionadas. Las estimaciones reallzadas v supuestos uiillzados por La Companhia
se encusittran basadas en la experiencia histdrica, cambios en la industrla & infoermaciin
sunintstrada por fuentes externas calificadas. Sin embargo, ins resultados finales padrian
diferir de las estimaciones bajo clertas condicicnes.

Las estimaciones y poiilicas contables significativas son defisidas come aguetiag qua son
mportantes para reflejar correctarnente la situacion financizra y los resuliados de 1a
Compafia v/o a5 que requisren un allo grade de [uiclo por parte de la Administracién,

fat  da G de jos propledades

Log cembios en circunstancias, tales come avances tecnoldgicoes, cambios en e
us0 planificado, podrian hacer gue & vida util fuere diferente de las eshimaciones
realizadas. Las estimaciones se besan principalinande e las proyeccicnes de uso
future de los activos. La determinacion de las vidas Utiles se evalia & cierre de
sada afo. Ver Nofa 2.7,

{h} Walor razonable del aclive bivlégico

La Administracion cenziders gue la medicion de fas plantaciones de teca. |a cunl 85
realizada por experfos internos s conservadora v 3¢ encuentra spropiadaments
fundamsantada, Es chucial para la medicitn de los ingresos futuros, cansiderar el
incremtente en voluman de madarsd vy {08 precics esperados en af futurs, La
determinacitn del vatar razenable vy los datos uillizados se evellan 8 cierra de cada
afio. Wer Nota 2.6 v Nala 8.

Al 3t de dictembre del 2018, e valor razonable de los activos bioldgicas
corresponde al Mivel 3 dentro de |a jerarquia de valor razonable establecida por la
MIF 13,

INGTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA

Categorias de instrimentos financieros

A contlnuacidn e presentan los valores @n libros de cada categoria de instrumentos
financieras al cierre de cada gjersicio;

{\Véase pAgina siguientes)
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5.2

6.

LA VANGUARDHA FORESTAL (VANGUARFOREST) §.A.

NITAS OF LOS ESTARGE FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEEMBRE DE 2016 y 2015
(Expresacn e dlares sstadounidenses;

Actives Hnansietas medidos al costo
cfaciiye v aguivalantes e alestive

Activis financieros medicos a valor rezonablie con

sambiey on esvllados
Tiuios, pagerds, phlinsciones y blulanzacionas

Total actives financleros

Pasives financierss madidas al cesto amortizado
Frovesdores v dividandas por pagar

Tofal pasivas fTraneiaits

Valor razonabie de Instrumentos financieres

2018 2015
Lomientg Copjenle

17500 18038
175 100385
86,172 £d4, TEO

3 A N 3.1

—E 2R, 343
20 2472

Para fines de determinar el valor razonable de un activo o pasivo financiers puede

agiicarse alpuras de fas aiguiEntes jeraequias de medickin

a Frecics de cobZacitn (mo alvstados) en mercados activon pars actives o pasivos

idénticos {nival 1),

. Informacién distinta & precios de cotizacier incluidos er el nivai 1 gue se pueda
canfirmar gars e acivg o pesive. ye gue so@ directamente [precics) o
indirectaments (Que s= deriven de grocics) (Rlvel 20

. informacion sobre el active o pasivt gque ne se bssa en dala que se pusds

confirmar @n & mercado (infermacién no cbsenvable) {nival 3,

Al 31 ds diciambres del 2006 y 2015, kps actives fnancieres 2 valor razonabla con caminos
an resultados, se valiran en base 3 nivel 1, va que tisnen un precie Je cotizacidn en &l

ey Cann,

E! vaior an libros de cusntas por cobrar comerciaias, cuentas por pagar praveedares, y sl
efactiva g aproxima gl valor razonable debido a4 'g naturaleza de cono plaze de estos

nstrumantos.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

{Weass paagina siguisnte)
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) §5.A.

NOTAS DE LOS ESTADDS FINANCIERDS
AL 31 DE (HGIEMBRE DE 218 y 215
[Bapresado e ddlares ssindauridanses)

Composician,
A018 2015

Caja a0 30
Bancos (1) R £33
bversiones {2} 12.000 13,667

17.5609 19035
{1} Incluye depdsitos en los Bancos del Pacifice S A y Pichincha A, a8 cuales san

de libre disporibilidad

{23 War Neta 7,

ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLE PARA LA VENTA

Composicién,
Teznzs anaaleh Plazns
e eckdnbanic aproximades
P fpe du e sion ' B mesas
£Tif 014 2016 28 e 26t5
InarslEnes Menares 3 3 meses
Crhbgeciones [t . 4.00 - 2 - 18.BET
Codiflcedos de daposios (23 3.00 . 1 - 12080 -
[Eril) [EXN
Inversongg mayores 3 35 Meses
Obligasiones (1) T.L00-B25 7.00-825 4 - 47 2t - 47 227443 215321
Tikzrzasipaes {3 YS0-000 750825 17 1230 ELELY 74,774
Pagamd (4] 7 - E - £EA00 2R4.65D
Areanng (8 B - . - 137.574 .
495,173 £5d, TR0
{1y Corresponden pincipalmente & la compra de thulcs de obligagiones con ias
Compafiias Ares Grificas Senefelder C A por USSE0.000 (2015 USS80.000) con
vencimienty &n agesie de 209 Tiendas Industriales Asociadas S.A por
US282.800 (2018, USS106.200), . con vencimisrto en npoviembre de 2013,
Corporacidn El Rosado S.A. por USE22.000, cor véncimignto sn agoests de 2015,
Envases del Litoral 3 A por USS20.000, con vancimisntos en naviembre de 2020,
Inmobiligrias de! 3ol 5.A MOBISOL por US$18.000 (2015 US324.004).
{2} Coresponde a sedificades de depdsitos firmados con & Banco del Pasifico 8 A
pos US$12.00C, con vencimientn en enera de 2077,
(3) Comesponde principalmenta & titulos de valores por [aderagua ©. Lida, Par

US5831.175 {2015 USE5D.110), convencimiants e mays da 2018 y Décima Cuearta

{2d}



LA VANGUARDIA FORESTAL {¥ANGUARFOREST) 5.4,

NOTAS DE LOB £E57AD0S FINANCIERDS
AL 31 OE BHCIEMERE DE 2046 v 2015
{Expresado en dolares esiadounidensas)

Titlatizacidn Comandato por USHE14.878 (2015: USF12.865), con vensimienta en
abrii 2013 v diciambre de 2018 respectivamenia,

(4} Corresponds g iz compra de pagares fiemadas con la Comaatis Home Facil A
por USEE3 000 (2015 US$254.880), con vensimizsnlos en aye de 2017,

{5y Coresponde a titulos adquindos de la Comparia Cuickbooks Ecuador A

ACTIVOS BIOLSGICOS

Al 3% de diciembre del 2018 ¥ 2015 corresponde 2 plamacionss de teca ©On una
extensidn de O72.08 heclireas, cuys siembra se pfectud en los afios 2014 (11348
hectéreas:, 2013 {107.2 hactargas), 2012 (51.4 hectareas).

Movirnignto,

2918 2018
Salde nigial 4884420 3385831
Coste de marianimiente t4a 358 149,621
Sarancia par cambio gn valor razsnalkle 171.21E 450 465
Raemhbpiss por iNcentivo torests: - (110.2581

4.203. 765 3. 854.420

Parametros utilizades en la_determinacion del yalor razonable - Los parametros
ubiizados para la daterminacion def valor razonabla incluyen princigaliments, el precio
astimads de verls por metro cdbics de madera a |g focha da carte ¥ el velumen de
madera por hectirea a cosechar Los pardmetros anteriorss son e resultade de
estimacionas que la Administracion ha realizado a partir de precios histdricos e
informacisn téonica proveniente de fas parceias de crecimniento, los cuales permifen
estabiacer indicalivos confishles de svoldmeres Cada afo estys paramsiros son
actupiizados para obiener majores egtimaciones, £n &f caso de un détericr en ta caiidad
de s plantacion, esto podria conducir & una revision & 2 kajs de las pravizicnes de
crecimiento, precios a ingresos.

En este sentido, g5 haee referencia al hacho de que un mersada sficients para establecer
el precio de matders de teca 4 iz edad de corte. @5 accesible, aun suanda no es accesiie
un mercade aficiente para las plantaciones de madera de teca, toda vez que cada
Plantacidn canliene condiciones particulares. 0s dedyr, a partir de |2 sstimacidén apropiada
ge volumenss de maderz a 1a 2dad de corte ¥ una sstimacidn fundarmentada de precios,
se puede concluir en ¢l valsr de una plantacidn, sin embarge cada astimacion de
volireenes depende de cads plantacion en parlicular y de sus métodos de mangjo
forastal,

Raleo - Bl ralec s refiere a ia reduceian def ndmero de drboles, con af fin de dar mejores
condiciones de tereno para # Sracimientc de arboles remeanenies de mejor calidad,
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LA VANGUARDIA FORESTAL {(VANGUARFOREST) §.A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANGIERGS
AL M DE DICIEMBRE DE 2018 y 2015
{Expragade en dolares esfadounidensas)

Dezntro d2t plan sitvicuural estin programados 3 ralens, Bl pimaro en el afio § Kego de
fa sigembra, que por la caiidad de la madera sxiralda no representa ingresoe para la
compadfia. En el afio 9 v 12 se realiza el sequndg v tercer raleo respectivaments, los
cuales se esperan si den ingrases pars la Compantia,

Los principales supuestos ulilizados por la Compafila en ia detenminaclén del valos
razonable de Ins activos binldgicos se detallan a cantinuacidn,

016 1) ah1g.]
Periades proyaclados 0 - 12 afins 20- 17 afog
Tasa de descuenis (2] 150 15%
Incramants de precio (3) 5% 5%
Costo te ors fine! (43 ' 2% 25%
Yolbmean estimado de repdimianta por hectares {5 200 m3 200 m3
“alor razonalle por hecldres USE15.450 LS54, 277

{10 Eslos supusstes han side aplicados consistentemeante por ta Administracién y son
revisados de farma anual por expertos internos de 12 Compadiia.

(2} La tasa de descuerda utilizada por la Compahia ha side determinada en base al
maodalo de valpracion de actives ag capital {CAPM por sus siglas en inglés) b cual
reprasenta &l retoms esperado por 198 accionistas sobre fa invarsion realizada.

Este modeto requiere considerar 1o siguisnts:

- Tasa de iikee riesgor S¢ considera 8 rendimiento de log Bonos del Tesorp
Americano a 20 afios, que corresponde al termpo estimado del primer corte de la
plantacian.

- Heta: Be considara ¢l Bela sin apalancamiento  del  sedior  forestal,
correspondient® a [ps  cdlouios por sectores de ias Compafnias de Estados
Unides,

- Rendimiento promadio del mercado La Comipaefiia considera sl promedio
geométrico del 2007 al 2016 de los rendimigntos def marcado de Estados
Unidos.

- PRiesgg pais: Se considera fa secuesncia histdrica dierns de las tasas pubicadas
por £l Banco Central del Ecuador, desde el 2011 hasta sl cierre de cada
efercicio,

Ests método de valgracidn es ulilizado por la Companla desde el 2008 con la adopeian
de las Normas Intemacionales de Informacion Finansiera en Ecuador, Ef resultado en
porcentzje luego de efectuar este mélodo de valoracitn, es utilizado en su wvaler
radondeado.

{28}



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGLUARFOREST) S.A.

NOTAS DE LGOS ESTADGS FINANCIEROS
&L 31 DE CICIEMBRE DE 2016 y 2015
{Expresads e dblares estecounidenses)

{31 Lz provecoidn def incraments en el precic del metro cobics de madera a '3 edad de
corte se esighlacid en un 5% anual en base =l analisis de ns precios histdricos
realizados a ravés de los 1aleos y su tendencia de cresiriento.

{4} Elcosto de corte final s delerminado de atUardo a ka tandancia del costa de ralen
realizatde en afos antenores por fa Compadfia o de sus Compafiss relacionadas
declicadas 8 A slembra v cultho de taca.

(% La medigédn dal incrementa ded voluman se actualiza todos 108 aios 8 traves de ias
parcelas permanentes J¢ Muestres que 52 han establecids gn la plantacién, Las
estimaciones del voilmen da madera 2 (2 edad de core 500 de aproximalaments
200 metros cdbicos por hectarea, es declr M0 afios despuds 42 fa sembra.

EL Ministerio de Agricuitura, Ganaderia, Acuacuifura y Pesca mediante Resolucicn
No MAGAP-SPF-201 3-0040-R de junic 16 dal 20123, v Rasolucion N* MAGAP-SPF-2014-
0014-R d= ensra 28 det 2014, |a tual resushse otergar a La Vanguardia Forestal 8, A
dos certificades de futura bomficacian de incentive forestal, los cual puede llagar basts
UBS192.280 {afo 2013 y LU55191 412 (ahe 2074). Las honificationes ciorgadas por
237,48 hectarsas, cuyos pagos 52 efectuaran en los siguizntes valores y condiciones,;

a)  El reembolso de ios costos de establecimiente y mantemimignto de & glantacién
forestal en el primer ano por USE1i5.853 (stembra del 2343) y USE115.324
{siembra det 2014), serd enliegado una ver transcurnids un afic contado desde g
fin te i3 siembra vy estard condiciohado 2l porcentaie de scbrevivencia de |a
prantacidn durante tal periado.

)  Los reemboizos do (os mantenimientos gef sepundo al cuarto afo serdn emregados
franscuyrnde un Ao de ocada mantenimisrto y  estard  condicionade 3 a3
comprobacidn da las labores de mantenimianto y al porcentais de superviventia en
funcion de la densidad y suparficis de la plantacidn. Las boaificaciones anualas
s&rdn Ganceladas por los siguienias importes:

Adc de gigmbra Sequndo afic Tarcar afic Crarta afo
2013 (114 hectdraas) 323y 24,282 14,836
2014 {112,458 heclareaz) 3217z 241711 15 745

La Subsecretaria te Producoon Forestal evaluard 1 supeivivensia v mantenimients de la
mlantacidn v prévia a ia cancelacion da las honificasionas.

El ptinigterio de Aghcultura, Ganaderia, Acuacultura y Pasca mediante Resolucién N°
MAGAP-SPF-2014-0284-R de jutio del 2014, y Rasplucidn N* MAGAP-PIIF-2015-0056-R
de junio 18 ds 2015 resuelve sutorizar reembolso por USE110.539 y USS{40.298
carrespondiente @ fa siembra del afio 2013 y 2014 respectivamente. Estos incentivos
corresponden al reembalze de los coslos de establecimiente ¥y mantenimiento de prirmer
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LA VANGUARDIA FORESTAL {VANGUARFQRESTY) S.A.

NOTAS DE Q5 ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2016
(Exgresade en ddlaras estadnunidenses)

#fio de ka propuesta de reforestacién comercial v adicional del 2% del saguro forestal de
cada siembra.

Durante <l 2016 [a Companla mo ha recibico ningln reembeolsa provenisnte de este
agunio
PROPIEDADES

El movimiento v ips salkdos de las propledades. se presentan a continuacion:

Terrergs (1) 873.494 273404

{1} Al 21 de diciembre del 2018 y 2015, incluyen terrencs ubicados en i canton Balzar,
provincia del Guayas, con ung superficie total de 268,64 hectdreas ¥ tres lotes
ubicadas en el cantdn Palenque, provincia de [os Rios con una supsrficie de 594
hectaraas, an los cuales se desarroila Ios culivos de teca de la Compadla,

TRANSAGGIONES CON COMPARIAS Y PARTES RELACIONADAS

El sigiismte 8% un resumen ge las prncipales fransaccicnes reaiizadas durante ks &i08
2016 ¥ A5 con compaflas vy pates relacionadas. Se inciuye baje fa denomimacién da
compatias v partes relacionadas a0 i) fas perscnas nsturales o uridicas (compafias) que
directamente o indirectamenta contrcian a sen controladas por 2 Compania, tisher control
conjunto o influenciz significativa (asociadas).

fa) Saldos ab 21 de diclembre:

Corrasponde a inversionas en acciones en [a compafila Esowood S.A. per JSH.7546.

IMPLIESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDOD
Situacién fiacal
A lg fecha de emision de ics estados financieros, la Compadia ne ha sido fiscalizada por

las autoridades tributarias. De acuerio con la normativa tributzria vigents, ns ados 2013
&l 2018 se encuentran abisrtos a revisidn por pars d2 las auteridades fiscales.

(5}
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{c)

LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERGE
AL 31 DE DICIEMERE DI 2016 y 215
{Expresade en doliros aztadeunidetsgs)

Impuesto a ia renta

La composicién def impussto 8 ig renta as la siguienis:

2018 2613
[epuesta a la renta comients S 3308
[vepuesto | la renta diferigo 37624 01 083
Cargo a s resultados integrales del afio 5.1 104,332
Canclliscitn def resultado sontable-tributario
i mparesio 4 la renta de los ahos 2016 v 2015 s& determing coma sigue:
2015 2018
Utilidad antes gde mpuestos 172504 474213
Mas: Sastos no deducibles TED 147
£ibinsd
Valor rzananle de ias pEantaciones (1 VIFLOE) {0 455)
Ltiliddad gravapie 2257 14,884
Tasa de mpEzsio a 13 rania (2) 22,155, 2%
impuesto & s renta corriente E40 3300

ET{L= ]

{1} Comesponds al vafor razonable determinade en cada afio por las plamtaciones de

teca Wear Mota 8.

{2} Latasa del 22 15% (2015: 22,2290} del impuesio 2 fa renta fue fijads de acuerdo a

la RO, 405-5 del 29 de diciembre de! 2014 donde =2 indica gue 13 tarifa impositiva
sera del 25% cuande la socizdad teEnga  accionistas, socins. particioes
consttuyentas, pensficianns o similaves residenies o esiablecidos en paralsos
fiscales o reglmenes de mengr nposicidn con una partisinacian dicastia o indirecta,
indiwvidual o conjunta, igual o supedor af 50% el capital socia! o de aguel gue
coresponda a la naturalezs de ka socisdad. Cuando ta mencionada paticipacidn de
paraisos fiscales o regimenes da manar iMpesicién sea infaror &l 5%, |a tarifa de
25% aplicara sobre la proporcidn de la base imponible que coresponda a dicha
parlicipacion, de acuerdo a lo indicado a0 el tegtamenta,

Al 31 de diciembre de 2018 v 2015 1a rdeterminacidn dal impuesto a ka renta por pagar fue
CAMG Sigue

(Véase pagina siguisnte}
(<5}
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LA VANGUARDIA FORESTAL {(VANGUARFOR EST} 5.A.

MOTAS DELOS ESTADOE FINANCIERQS
AL 1 DE THCIEMBERE DE 2M§ v 2015

Imipuesto 8 i3 renta cassedo

Mencs
Retancionas an la fuents efectiradas

Saido a pagar
impuestos por racUperar y pagar

Composicion:

IMPLUesia s Bor panar
lmpueasts s la mota por pagar
Ofos impuesine por pagar

impuesto a la renta diferido

El analisis de nmpussto difanido pasivo es &l siguiente:

lmpesestas difenidos pagivos
rmpuasto diferido pasivd que s Hquidard daspués de 12 meses

€

£l movimients s {a cuenta wppesto a la renta difendo es el siguisnte.

Al % de anero de 2015

Cargo o resuitacdos por impuestas difaridos
Al 31 de diciembra def 2015

Carga a resllados por impuestos direndos
&89 de gclembee el 200

Otros asuntos

2018 2015
500 5,308
(2771 {862}
223 2.477
2018 2015
273 FAET
762 1.924
985 4 357
2018 2018
25,471 785 547
. #2347 745,547
£84,754
106168
785,847
37624
. Dezart

Anticipo de Impuesta a la renta: De acuends al At 41 de La Ley de Régimen Tributaric
Interne publicada en el Registro Oficial 351-5 dei 29 de diciembre del 2010, astsblsce
que los contribbyenles cuya actividad econdmica sea axclusivaments 1z relacionada con
proyectes productivos agricolas oon atapa de crecimiento superior a un afio, asiardn
EAONETANDS O Articipe de) impuesio @ la renta durante 108 periodos Tscales en 1os Jque
ne reciban ingresos yravados que sean originados de la eflapa principal de cosecha,

Al 31 de diciembre del 20186, las plantaciones ds la Compafia se encuentran en stapa de
desarrollo, por ic cusl estd exenta dai pago del anticips minimo de impuesto & a renta.
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LA VANGUARDIA FORESTAL {YANGUARFOREST) S.A.

NOTAS DE LOB ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE DCIENMBRE DE 2016 v 2018
{Exoresada &h Odlares saﬁtalduaunidenﬁgﬂ

“Ley (Qrganiea Soelidaria y de Corresponsabilidad Civdadana para la
Reconstruccisn y Reactivacidn de las Zonas afectadas por el terremote del 16 de
abril del 2046™: £l 20 de mayo se aprobd ia "ley Orgsnica Solidara v de
Corresporsabildad Ciudadana para (3 Regonstrugcicn v MHeactivacion de las Zohas
afpctadas por i terremcto el 16 de abril del 2016° publicado e & Registro Oficial No,
758 donde, entre ctres aspectos, se efectlan las siguicries raformas detalladas a
contintlacién.

- Conkribucian Solidaria zobre las ulifidages dei 3% para scciedades ecuatorianas
sujetos del impusstn 3 la renta. (incluyendo Fideicomisos que paguen o ng
iMpUesisl y personas natlirales sujetss al pago del mplesio a la renta oon una
Pase imgonbie superior & USH12.500,

- Incrementg al 14% del Impuesto of Valor Agregada a partir det 1 de junio del 2016
por un perigdn da 12 mesas,

- Personas naturales residenies que mamengan un patrimonic existente at 1 de
enero dat 2046 igual o mayor 3 un milidn de délares dentro v fuera del pais, se
gravard e 0.90% del patrimonio. Se excluye a personas domiciliadas en ares de
infliencia y gue hgyvan suffido una afectacidn directa en sus aclives.

- Personas naivrals no ressdentes qUe mantengan Jn patimonio sxistente al 1 dz
sherg del 2016 igual 0 mayor a un millin d2 dalares dentro del pais, se gravara e
0.90% del patrimonio. Se excluye 4 personas domigiiadas en area de influensia v
qQeie hayan sufride tna afectacidn diresta en sus actives.

- Gravar 2] 18% asobrs el avalin oatastral del sfo 2016 2n case de bienes
inmuehes y sobra e walgr patrimonial proporcional en ¢ caso de derechns
represeniativas  de capilat, las sociedades residentes en el Ecuador gue
manienian bienes nmvebles en el Ecuador v deresnos representalvos de capital
ge aociedades de propiedad directa de uns socisdad resicente en LR paraiso
fiscal o jurisdizsisn de menor IMPGSICISN 0 NO s& CONARTA SU residencia,

- Gravar ¢f 0.80% scbre 8] avaluo catastral del afio 2016 en cass de bienes
inmuebles y =sobre el valer patrimenial proporcional en caso de derechos
reprasentativos de capital |as sociedades residenies en el Ecuador Que
maniengan hisnas inmuehlzs on &l Ecuador v derechos representativos de capital
de sociedades de propiadad directa de unz sociedad ne residente en o Ecuador,
paraise fisgal o jurisdiccidn de menor unposicidn @ PO 38 CONDZGCA U residertia,

La Adminigtracién de la Compafita considera que las mencionadas medidas no han
tanido un impacto significativo &n sus operaciones,

CAPITAL SOCIAL

El capital autorizado, suscrito y pagado de la Comaafifa af 31 de diciembre del 2016 y
2015 comprende 1,900,000 patticipaziones acumulatives & indivisibies da valor nominai
U5$1 cada una; a continuacitn 28 presenla un resumen de log accionistay

(Véaze pagina siguignte)
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A.

NOTAS DE LOB ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 BEDICIEMBRE DE 2016 v 2015
{Expresade en di'sres estadounidenses)

2016 2015

Maclonalldad Anciones % Astlanss o
Ecutaterianz 1.763.740 92 53% 1.707 285 23 80%
Pangmafiz BEF.B858 4.57% 133 283 7.a8%
Esfadounidenss 22008 1,18% 2311 0,.12%
Colgrmbans 10,263 0.54% 0263 0 54%
Espefiola Bayy 0,50% 15338 0,51%
Hotandesa - 0.0G% 11.855 0.653%
Feruzna 3nTt 0,19% 10715 0,56%
tatadiense 2,143 0,11% 2.143 0,115
Yanezolann 1,758 0% 1.750 1.08%
1.900.00¢ T00% 1, 9001.00 100%

RESERVAS Y RESULTADOS ACUMULADCS

Reserva legai

e acusrds con iz legistackin vigente, la Compaliia debe apropiar por lo menos &l 10%
de [a ulidad neta del afic a una reserva lzgal hasta que el saldo de dicha reserva
alcance e! B0% d=l capilal suscrito. La reserva iegal no estd disponible pare distribucidn
de dividendps, pero puade ser capitalizada o ulilizada para absorber pérdidas.

Corresponde & apropiaciones de lag utildades anusies v es de lbre disponibilidad, gravio
disposicién de |a Junits Gengrail de Accinnistas de la Cempafia,

Rasultados soumulados

Los resultados {utiidades o pérdidas) de cada ejercicie son incluidos en este rubrg,
manieniendo registros que permiien identficar su eiercicio de origen. Con la aprabacicn
de ia Junta General de Accionistas y cumpliendo las disposicinones normativas apticables.
las utilidacdes son distribuidas o destinadas a reservas, mistiras que kas pérdidas se
maniignan en Resultades acumuiados o se compansan oon i Resarva agal, Resarva da
capital U otras reservas y cusnlas patrimoniales de kbrs disposicion de los accionistas,

COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA

Logs zogtus y gastos operacionales agripacdoes de acUerds a su naturaleza son los
sigligntes:

(WVéase pagina slgusnte)
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LA VAMGUARDIA FORESTAL (VANGUARFORESYT) 5.4

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERDS
Al 3 DE DICIENBRE BE 2018 y 2845
{Exprésadc en déiares estadounidenses)

Casbos Crastos

Impuestes cuotas, tasas. conyribiciones 10527 - 1827
Homeranos y gastas legsies 5033 - a.86d
Honorarios contakles 4548 - 4 BB
Hencrarios auditores 4 TEH . A 730
Desavals 3600 - 3500
Jegumos 2530 - 2530
Varios gasios a8 - it
Comidones pagadas - 151 25
Suminkstngs o olising 233 - 233
fnterese pagadas - 2% 219
Alenciones varkas 152 - 132
Gaslos bancarios 1E3e - 164
Servicige prestados 143 - 143

33.4:14 AE1 ____33.5?5

Gastos Gasics

2018 edmisistrativos financiercs Fotat
Honorarios y gastos legales 12695 - 10685
impuestss, cugtas, tasas, contriblciones : 3783 - 0.793
Hopararing auditires B.8CE - B.805
Honaranss cuntahlzs 4,354 - 4 304
Sequros 3E0E - 3.2CE
Websie 1.208 - 1,255
Interese pagadss - 3024 1.02%
Susecrpsiones a1z - 12
Suministros de oficing 729 - 729
Comisiones pazadas - 720 720
Yariog gagios ' JoE - 0B
Servicios prestados 13 - 134
Gaskg barearios 167 - T

33',1 E.S.. 1.749 39.044
UTILIDAD POR ACGION

La utiidad par accién se calcula dividiendo la utilidad neta da! periodo para e promedio
pondarado de Ias accipnes en gircilacion durante dicho periods. Al 31 de diciembre del
2016 y 2015 asciende a USE0.07 y USHC, 15 respectivamants.
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LA VANGLUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 5.A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINAMCIERDS
AL M DE DICIEMBRE DE 2018 y 2015
{Expresado en délarss estadounidenses)

EVENTGOS SUBSECUENTES

Entre ef 31 de diciembre del 2016 v la fecha de preparacidn de astos estados financieros,
hie s produieron evenlos que. en |a opinidn de |la Administracidn de la Compadia, pudisran
terer un afecte significativo sobre dichos estados financisros, gue no s hayan revelado en
los MisSMOs ¥ que amariten una mayor exposicion,
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