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INFORNE DE LOS AUDITORES INDEPENDENTES

A las Safores Accionislas de
La Vanguardia Forestal (YANGUARFOREST) 5.A

Gluayaguil. T de marzo dei 2018

Hermos avdilado los estados financierds que & adunian da 'a Compafiz La Vanguardia
Forestal {vANGUARTFOREST) 5.4, que comprenden e estado de siluacion hnandera al
3 de diciermtine ¢el 2077 ¥ los comesgcndientes eslades de résidltados nlegrales, de
camblos en & pattimonic y de Hujos de efectivh por el &o lerminada an asa lecha, asi
CoMo un resurnen de 1as pollticas conlabiex significativas y olras nolas exphiativas

En ruestra opiridn, 1os &5lados finanteros adjuntes proseman razonaidementd, 8n bo@os
los mapectos meterales, @ situacidn finangiers de ta Compafia La VYangua-dia Forastal
(WANGUARFOREST) 5.4 al 31 ds ditiambra dal 2097, & rézullado de sus aRaragionass y
sus flujpE dm efectiva por & afa lerminads en asa fecha, de acuerds Zon l@a Mormay
Inlermaclanalea de Infammazién Finansiesa - MIF

Fundamanto do Ia opinlén

Nuasitra audioria fue sfaciusds d& Bousrde Con NOMMAs NleMBSGNARE de Audioris -
MlA. Mussivs rasponsobilided de aguards con dichas Normas se describen mis adelantd
&n la eacciar “Fesponsabilidsdes del audtor en ratacién can |a audilora de o8 petados
financiaros' o nusstre infenme.

Spmos independisnies de |8 Compafila La Vanguardia Forastal (VANGUARFOREST)
5.4, de acuardo ¢on &l Cadigo da Edica para Profesionales de s Conlabibdad del Consep
de Mprmas Internacicnales de Enca para Conladorss {IESBA por sus s#{las an ingks)
mnte con loa reqoeermisnios de élica que son apleabies 9 nusstra auddoda os ioe
astagos flnancerps en Eouador y hemos cumplido 83 demas responsabilidpdes g Alca
de aruerds con asas ragquartentos v con el codigo de #ica de |[ESBA. Congidaramos
que la avident.a d& audtoria qua hemas oblanide proporcicna und base suficienle y
adacuada para NUBStra opénicn.

Paralic de &nfasis

Tal como e Bxpllca an [a Nota T 2 log estados Anancieros adjuniles, fas plantaciones de
Trca de la Compafila ge encueniren an stapa 8 desarollo ¥ e eslima que o inico de
corte de medera sera a parsr dol afio 2032
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MOORE STEFHENS

A jox Actlonislas de
La Vanguardia forestal (VANGUARFOREST) 3.4
Guayatull, 7 da marzo dal 2018

Asuntos significativos da la guditeria

Los asunios claves da |a auditor(e 500 aqualied. 3 nuesind [nicio prgfagional. feron (os da
mayor sgnifizatividad en nuestta auditorla & 164 patadod financisrgs orrespandentes al
afto femado of 3t de diciembre Set 2017, Emlos asuntod han sido vratedos &n el
contaxta da fuestrs auditesis ¥ pada iormamos nuesird Spinidn sobre oA egadaox
financierta #n 3u corpunts, ¥ NO SXPredEmad unR opinidn por separads oe #stos Bluntos.

Asuntos significativos Como enfacamos los asunton én
nuestra an auditora
I !
: H: del valor ra ivo | Musstros progedimientos de auditorla:
- Riglogico

: « Solicitarnos loa flujos de ngresos v
- LOG rgrescs de (a2 Compania durants {a tape Gosie proyaciadoa  de lac
| g ¢crécmano dal  active  blldgico Ccompzafia hasta lgg  fechas
i (plantakzones de  beca), 3 onghtan astimadas de corte ¥y nab MUnimaos
| principalmante de |az ganancias en velor con |4 Adminatracien para avaluar

razonable, resultads de 83 madigionss cada wna@a dJde las  hipddesis

. POSteriones realzadas g 1T aplicedas, las  mismas Gua
- raggnotimients inicial fasta (@ obtanciin de Lo ceresponden a los precics de la
' cogecha. Estas mediciones o0 ceafizedes de taca,  chesimientos Aspacadgs,
" acuerdt con la NG 41 “Ageiutiura” y @ NITE inflagian, costos ow siembra vy
13 “Medizion del Vater Razgrable”. mantenimients, volimenas,
cozecha, cdslas en el punie de

Ei vzlor mzonable e Ios 20ivos Diolégicos se venta, gaslos administratives, enire

gcetgrrinag 2 fraves del uso de tienices de atrog.
valorpdcid aplcadoa por sxpertos imMemos
de la Gompatia, por [o cual, el valos razanable [ » Anglizamos v determinames  |a
de aiives bicidgicos se determing en base @ raroratklidad de todos 134 costos y
les flufDE: Nelas de efective [proyeddiones de gaslos  proyactados versus s
ingresos y Gostos) desconlades gque se redles hasta ef ciamrs del agrgicia
edparan  oblensr  de 25 fespeclivas 2T

L olantacionss de tecn.

« £1 base a gy fluos provectados,
Oebido & que e valor razonable del active | memcs evaluada 1a tasa  de
bislégico cequiere un ako grade de juicio da [a descusnta aus wtiliza ta Campafifa |
Adrinmsiracida, considaramos Como un fiesgo para dalermingr el valor razonatle
sinificative cuakyuer posible cambic en 1as de lag pclives blaldgicay, velidands
hipdtesis ukhizadas por la Compafiia, ﬂFhm ' | de farma inda pandisnie & rmodete
mearbdumbres  gue  rodean el impone ge valgrasin de actlvos de capia
gstimado y posiles cambrod futurce en lam (CAPM)

, Eond:ooras el marcpdo que alclen de
forma impoctanie o valor paZgnable de (a3
glanlaciares de teca
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MOORE STEPHENS

& 105 Accicnislas da
La Vanguerdia forests [VANGLARFOREST) 3 A
Guayaqudl, T oo mazs dal 2 E

Mg obaiante, @ Compahla actualra en cada’
cierra del gjerciciz 1as Dipdtess (tiizadas, y
las phrdias y genencias que suran de la
medigon da lpe activos tiodgicos, cbtenidos
Gt la comparacion entre # valor en librgs de
log ecinvgs boligicos v su Yalyr razonabse
MEASs |08 cosios de wenlas, S2 Teconboan an
gl eglato de resultedos iMagrales en el
penoda &n el Que &Jian en |g parkda de
“Garancia/Péardida en wvalor razonsble ded
activa bialdgice'.

- -

—_—

Dtra Informacidn

Muastra opinign soepra los estades Gnancerds ¢ la Compafiia. o hcluya dicha
intarrnacibh y no exprésamos ninguna forma de aseguramienly o conthuidn sobre la
miarna

En coneditn con |2 guditora de ige astadas financisrpe, auestra regponsabcadag o5 Weor
gdicha irdormacion adiciond’, ¥ tconsiderar 81 #5ia informacion contiens inconmislencas
matariales sn relasidn con 105 estpdos TNANGIErSS Son Nuestra cOnOCiIMAEnty eblanido
duranta &l daserrolle da nuestrd puditonia ¥ aus deban yar raportadas.

Cuands <htmngamos ol inforrmé anual o o8 Adminlstradores & 1@ Jurta Gersral de
Ancionintay, ai sopalerd uf #&ror malesd &n A5iE informacidn. 85 Nuestra cbsgasidn
reporiar &Ste asunto @ 108 Adc:onistas de la Sompalfia,

Responsatiiidadas de la Administracién de la Compafila sobre los estados
flnenclieros

La Adrmunigtracitn de la Sompatia La Vanguardia Foreslal (VANGUARTFOREST) 8.4 a3
responsable da Ja praperaciin ¥ preseniacidn razoneble de esios eslados financieres da
acuerdd toan Normas Intermacionales ce Infrmacon Financeera - MIF. y del oconteod
int@ma qué coneidere NBCERENG para permitr |a preparasidn de astados lhanceroa libres
e srores matenalas, debida & frands o armor

En la preparacién da 05 8stR0os Ginancaros A0juntos la Agminisiracian de (g Compafiia
25 FedponEahla o 3 avaluer 12 capacidad de ia Compafia para CONtiNUAT Gomo Regocko
m rnafcha, revelando SegOn Comespdvwia 108 @Suntos EAGONMIGE CON SMpissd en
marcha y pthlizando el prAncipia contabde do amprasa an marcha al menos gue L
Adminidbeide Mgl F irfarcide de iguider |8 Compatia o O ceoar SUS OPAratIDNES, O
bign no axtsta otra #feTnatTea réalista.

La Administracidn de la Compdf(z La Vanguardia Foragtal (WANGUARFOREST) SA e
rasponsdbla de g supsrvision det process da Informacidn financerz de & Compadig.

(3}
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A ok Ancionrlas de
La Vanjuardia foresta! (VANGUARFOREST) §.A.
Guayaquil, 7 de marzo dof 2078

Responsabilldades dal ouditor en relackin con |8 auditoria da Jos sstados
Angncieros

Los Sbpetivox de nuesira guLoiora o oblensr una s8gukdad razonable de gue (os
axtpdos financaras en g conjunto astbn ibray ds srrores matenales, debido a fraude o
Ao’ Y amily un informe de ALGRoris Que incluye nuestra apimon Seguridad rgzonable
as un Ao gredo de aegunded, pere no garantiza gue unE audiddce realzads Sa
conformidac con las Mormas nemaclongles de Auditorfa siempre detecta um error
malert® cuands éxisle, Loz HTorel matanabes puaden deberie a fraude o erref y 28
conmideran materiadas i, indvidualmants ¢ an su conjunto pedrian razonabiemeantd Rl
an s decigiones econdmucal que (08 uauarosa man Deddndoas an lan astados
lnanCrarcs.

Com3 pané de una suditaria Je conformided con (e Mormas (nternecional de Audrdoria,
apiaamns ouesito pho ordfetlongl y MAERIATATNGE UWA BCIRUG e ssceplEisTo
profesionad durante loda la auditeria También como parte d¢ nuastra auditana.

« ldentifcamos y valgrarmod (o5 rfesgos oe armr matena en o3 estadas financiergs,
dedda a fraude o eror, dissdamos y aplicamos procedimisnios de auditoria para
rasconder A dichos reesgos y oblenemos evigencld de auditorla suhicdnte v
adecudda para proparriolar Und bate paca nuestre opinisn. El riesgo de no detectar
LN eTor matenal depido 2 un fracde es mas elevac’o que an el Caso da un Aror
materinl debide a emor, ya que el fraude pusde implicar colusidn, falsifcacion,
omizienes deliberadas, manifastacionss irlencionzdHmanie arrdrigas o la vulneracion
e controf intermo.

« Dbterarmes conockmianto del cortred intemo ralavanta parg (8 auditeria con et fin de
dizefiar procedimienles o= audqorla gue sean adecuados en funcign 99 lag
circunslancias y no can [a finalidad de exprasar una opinign sobre la eficencia del
canirgl imternc de (3 Companla.

« Evaluamas = las politicas contables aplicadas san apropiadas y {a mzonaklkdad de
laz estimacionss conlables y 8 comespangantd informacicn ravelade por la
Admiriglracidn de 2 Compania,

2 Comchetnss 3onre o adetuddt e e ohiizetitn, po? Lane & e Administracion, del
prircipio contable de amiress en marcha vy, gelarminamos sabre @ base J& fa
evidancia de awdiloriy obtérida, si axiste & no ung noartidumbra materigl ratacionada
con hechds o condiaores Que pueden gererar dudas gignificativas sosbre a
capacdad de [p Compaftfa para cantinuar ¢omo empress an marcha % canclulmos
gue exisle ura gedidumbre maleral, pe reguers que Hamemos (g gtencrdn BR
nuestro kforme de auddoria sabre la ¢orrespondiente mfigmeacitn revelada & 103
oxt3acs fiawnciergs o 3 Jichas cavelacignas ng o0 Adecumdas qQos exoratemos
uha opindn moddicada. Muestras conclusionas 34 bazan an (3 evidensia de audiong
oenida hasis fa feche de ousstro wdoime ge auditeria, S0 embargy, hechos o

i
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A los Acgionistas de
La Vanguardia forastsl (VANGUARFORESTIE A
Guayaquil. T df marro del 2118

condiciongs fuwrns pueden Sar causa de gud Ja Compania dejfe de ser una empnesa
&M marcha,

«  Evaiarmet la presentasidn global la eswuctura vy el ¢onleride de los eslades
financierce, incluida la informacidn revelada, ¥ 4 kot aslades financweros representan
las iransagoiones y hechos subyacantes €& un modo Que logran sy presentacion
razonatls.

CoMunicamo® 3 \og responsabies de la Admiristration de @ Compafia en relagidn gon,
arire otras cueshones. el alcance y ol memento de fealizacidn de |8 aughtaria planificados
y Ios hallazgos significativos de la auditoria, 861 como cuakguier daficiencia significaliva
gel conita’ inleémo gque identificamos en &l [FenECED de ta auditodoa.

Tamuén proporoonamos a 03 responsables de la Agmumstracdn de la Compatia una
geclaracitt da gua hamoE cumplido l9s requenmienics de dhca aplcables en nelacn
con (3 \ndepenoeEnce Y comuTicass oo oS Acercy dg (odes a8 relgoones § demds
cugglioriey de |ag que 58 pusde ssparar razonablaments que puedan afsclar 3 nuasita
independencia y, en su cast. ik gorrespondie ntes Ealvaguardas

Enire los asurtos gue han ndo obatc da comumcacion ¢on DS msponsabas da 13
Administracion de b Compadla, daterminamos 108 mas significatives an (8 auditora da
los astadas Shanciaros del pericdy aclual y qué 600, &0 CONSACLARCIA, 10§ aguntos claved
de |3 2udtoria. Describimas & aEunios o0 Auestro nfarme de auditoria satvo que lxt
dispasitioney lpgalas o reglamentariga prenlban revalar pibd camenia GEics 9sunies 5, an
SircuniENCEE &t rarh a0 AMEnts julnlntsy frecuamias, dalermdmoa QuE yn 3guntd Ng B
gaberla comumgar an ruesiro infarme porqe cabe razonetiamanie espera que lat
COnEeCURncids gdvarsan SunRraran Jog baneficios di interés pObhos de misma.

Informa sobre otros requarimionton logakes ¥ raglamsntarios
fludslra apinidn por & eWeicl dmmminads & 3 de dicemmors G 20017 Robee @

e plimiants de las obligatones inbuwtarias coma agarts de retancion y percepatn de La
Yanguardia Farastai (VANGUARFOREST) 5.4, 38 amile por sefarads,

HDDEL Srmeneng

Murera da Ragigtro en la Farnardo Casiellanos /.
Suparirtendencia de Representarts Logai
Compariias, Yaiones Mo de Begistror 351EL

Seguros; SC-RNAE-2-T60

Y
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LA YANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFDREST) 8 A

EBTADQ DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 OE PICIEMARE DE 2017
{Exprasado en dilares estadolnicensog)

ALTIVG
Actives oorlantey

Efectivg v squialeries de ahestvg

rarslonas w welar mronahle son camsios
on red Ut Edce

Cuantas par cobor

GRItoE anbicipEdos

IEUBEID Bar (leouwperar

Totml activos carriantes

Artivon no corrantae
Actives bloldgicos

Propiscicden
Invews Oners B BCC DA

Total acvoes i gorianins

Toml activoa

Radarancia
& foles 2017 2018
8 3.154 17256
7 Al 472 AGE_§T2
34807 8.5
. 1.273
3 925 -
ddE OLN 524 05
& 4 418.007 4.202.765
| A73.454 A7 454
14 1.750 1.750
5. 284 2581 5078, 609
5.730,300 5502 954

Las notas suplicetivan anexas son parte ntegqranta de iog estados financeros.
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&r. Pa Palacios
Fres:darts

Sr. Omar Cakerds
Ceantador Ganaral
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LA VANGUARDIA FORESTAL [VANGUARFOREST) 5.4,

ESTADD QE SITUACGHON FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2047
(Expresads an délamws astadounidanses)

Femrancis

FASIVOR 3 Nolaw g7 2016
Pamwol coyrenied

Cutries f1or pergdr A 192 1506

Dwvd oy par nénr TAE 1724

IS los e pgds 11 (2] SRS
Tote) poplyoa cormaniaa £.6al d 305
Pasivos ng cordantes

Immpas b O cifaric k| 959 914 B3 4TI
Terka! pasipps o Coryjanias 55,514 AXA 4T
Tawl paSvos 851,354 827 ITE
Pamimonio

Capital Social 12 1.8 Dol 1. 800

Fesarne Legal 1.2304 1.3

Feaena Boulistiva 8779 A58

R S edng acumulagion DET_IE2 7588wy
Tetal pamonis d ATH 185 4T 178
Tota! pasivos y pdbimenic £.739. 308 5803 o4

Las notas expheatlvas anaxas son parte [Mtagranie de ios estados Tmancems.

P
o "
.-'.--.a-'\-
o~ N
P - .
N D o
o PPN P e :
Sr. Faul Palacios T EeUAmar Caldendn
Prasudanis Contedor Genara
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LA VANGUAROLA FORESTAL (VAHBUMEOREST) 3.4,

ESTADC DE RESULTADDS INTEQRALES
POR EL ANG TERMINADD AL 341 DE DICHEMBRE CE 2317
{Expracndo en dolares extacdoyniiene}

Rairaroin
B Mo
Ingre sas
Sarrane|p gn Wl razanzbke del gttivo bickgico B
Ll
Lii|serme Erata
Camon opsraivoe:
Cha e rmaruslies Han 14
Fimarzasea
Lithlsmd artan da wmpuskls a8 le mola
I te & bk 1R 11
Ldlidsd neta y resuitads Integral ool afio
Refeiansia
aMpas 2017
LHiTad DBl por AsEr 14 005

¥

142,852
24,584

2018

t74.018
45.363

770,216 L

(35 48] (33414
[ 1 (an1)

1 20 172.504

(A2.043) {35 124)

102245 3. 380

2098

g.ar

. e
Las natas expicativas anexas 50n parte integranta de Xy estados financeros
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S

Er. Paul Palados Sr.Q
Presidente Contador Ganerai

oAy Colderon
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 5.A.

ESTADOC PE CAMBIOS EN EL PATRIMONIC
POR EL AND TERRINADD AL 31 DE ICIEMERE DE 2047
(Expresado en déares estadounidensea)

— ———— - —

Cprind Tk enm Fles by i et oot
Purpcie byl Fal ] acumuiodos. Teaal
Soidos al | dw e ded 715 £ D Qe 1. L] F TaZ G £ B4 055
Resobardts i Ly furta General de e sl
o 28 de marzo o 28
- P ol O reserva (o0 uRkakiva 1.a5 §7.200) -
-Deiviclendos dectaraiie § 1004 5 D)
Edfidad netg y rexcltade wdag il gl oo 134. 380 134 20
Saklos ol 31 de Sicatta dol 2016 YT 1754 8 155 2 566 Gt TG i
Hosnlnein oe 1o el Grenodal di s cew By
el 27 oy marzo del 2 F
AT M e Py i G+ fE2 3} .
-Dieintios doclaiadot £200) g
Udicad nela y resuflads ol dol aic 10 243 107 243
Sakkos = 31 de tholomive el HH 7 1 900,000 8778 2 067 w2 + 875 155

Las rodag explicalivas anexas son pade inle

OO

wﬁ#.rriu

-— N T — -

Sr. Faul Falacios
Prisgicevle

mm_.ﬂm mnu%wwwﬁﬂﬁ

Sr. Owmar Cakierdn
Contador Genaral
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LA VANGUARDIA FORESTAL (YANGUARFOREST) 8.4.

ESTADO DE FLUJOS DB EFEGCTIVD
POR EL ARC TERMINADC AL 31 DE IKCIEMERE DE 2017
{Exprasads e ddiared estadounidenses)

Rafgrncia
2hos 2017 2015
Pujo & sheciih/G O lae SEIhvidedas b CpErEcKin:
ERpetns rgihlan 145,510 Jaday
Ruam o dy noaabeod brexaios 8 TA.H4P .
EfgcivD pRQaIT B pigwredong g (145 AF0; (33453
Pago o8 impusiicos 433 TRAL 13 W)

Blarctrvi e provibia i (Uklizmdd i) fae REHVdeS BN S8 opareaian 33509 {1 BE:I

Fujo e #iacivg 08 lnn Bothvidades e hrwergbdn;

Adioigrendy netes e wotes. wlhefd gt B [ 10425 {148 325)
v Fionay o deheos inEnoargs __@3aca 148 408

ERCIAD N fubldzde ¢nt) provistd por iay BLEYdades de nverildn (38.839] Fre

Fiujo o0 afeciive de laa AGUvicaDet e A i damirds;

Diviagnoss pagedos e ohective & (93 mociontidis (1205; 1.533)
Ednctive e pblimdo gn 188 actvidadas o fina dE&misni (1.x05} 11,533
Hacrheo y aguivalentay de alecthn

Digpninusidn retl fe plfechws v g dubspienims (4. 445; {1 42463
Elmclw» yagqutartes $& efectud &) micts daf 2k 1T Bh 18 Q3%
Efgchvt y g8 |lentes &6 afgchys al final daf afto 5 d.154 17 5H8G

Las notas explicativas anavas 100 pary niegrante de ios estades inancienns.

NewRo .

!

Br. Paul Palacios Gr. Omar Calderdn
Prasgdente Cortador Sereral
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LA VANGUARDIA FORESTAL {VANGUARFDREST) B.A.

ESTADOC CE FLULOS DE EFECTIVO
POR EL ARO TERMINADG AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
[Expresada an dtares estadounidenses)

P T
A Hows 2017 2015
Fuja de efective de las acthwgadas de aptrackan,;
LElidat raie y re sultade infegral del abo 102 243 134300
TrRaneacclones que no rdprasenlan cesambolsos
LR L Teo [ o)
Welor razneple el actvn biolugoo B {145 BS2) {171.4163
itpueste difeddo il A2.04 37924
M 5.368) oha
Cambing kn gotivas y pae ok
Cuenlas por cobrar 52143 3504
Cuwniltas po: pagar 2622 {5.CT4)
Eftcty nele ulllzmde =a 2y pctividadss &8 opemcion ety [151!
gl

LaE notas axplicalvag anaxas son part® inlegrama oo 108 estadgs imancisros.

™ Ci :
S ' o
Sr. Faul Palacios . mar Celdanrn
Praghkianie Comader Gaoemnl
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1.2

LA VANGUARDIA FOREETAL [VANGUARFOREST) S.A.

MOTAS DE LOS ESTADGS FINANCIERDS
i, 3f UE DICIEMBRE D& 2017
{Expresads en Jolanes estadounigtrses

INFORMACION GENERAL
Gonstituclen y objeto saclal

La Vanguardia Forestal (VANGUARFOREST) 5.A.. inicio sue actividadas A partir oo 13
da mayo del 2011, bajo 8l nombre da SERAGUA S.4,

En enaro del 2013, la Supenmendentia de Compaiias Valres y Seguros dal Ecuadar
aulorizd el cambic de denaominackin de SEFAGUA 5 A 3 La Waoguardis Foresisd
PANGLUARFOREST) 5A Su activided ecordmica principdl &5 la sembed y cullivo de
tECa pard $u posterior cotechs y comerclakizecldn, Sy damicilio pinsipal se &ncuanira an
Guaysquil, pravingia cel Guayas.

ke Compafla estd ragisirada en of Macedn J& Valpres como emizor da astiones segdn
Resolucién No. 20%4-2-01.0682, v negocla $Us acciches an fas Bolsas de Valores de
Suarguil ¥ Sult, por ‘o cust, 1a aginvidad de la Compaltia estd regulaca par la Lay de
Compatias. Lay de Mercado de Vakorés y disposiciones de la Junta de Regulacadn del
Marcadsa de Valoras (antes Conseje Magional de Valores) v 8t conurclada por la
Suparrenoerons oe Compatiag, Vakores y Seguros del Ecoador

La Compaftia adquing terrencs en al ggnibn Balzar, provingis del Guayas con une
ruparficie da 288 Gl bacidonas ¥ an M tambdh Fatengue, provincia de tos RIGe con una
suparficis de 5960 pacliress. En los peiendos terrencs fueron sembraday 272,08
Factirefs e (0. cuyd Hamirad se alectud 8a [as afios 2014 (113.48 hectareas), 2013
(107,20 nectarmas! y 2012 (%1 40 hectareas). L coascha agid proyectada perz 20 aflos 2
partr de & siambra,

La invarswdn tolad redlizeda por los actionizias agcinnde g 8% 900000, @ cual M sdo
ditizads poncipaimeame para (8 compre da berra, Manee agricela, adminigtrabvoes y
costor para 3 futura cosecha de 3 maders. S8 proyesta que sl Mmoo de opfe o8 13
madera 58 efaciin a parti de| 8k Z03E.

Situacidn financierz gdeol Pafa

WA econtmiz atualonand g un mop' desampefio durane &l afg 2017, can previsicnss
da crecirento mayeres # lag proyaciadas (1.5% del PIB seqde ia feente oficial daf Banco
Central dal Ecuadon, fomeantadn an birena pade por ba meiods cotlinua oe los precias
referenciates de petrdlag. el ingremerts de 13 exportacionss & ralz 4a la fisrna del Tratsds
de Litre Comercio conl [a Uridn Eutapes v [@ mhminacidn prevista de |as sobrelasas
arancelznias y 08 2 puntos de dismipucion dal WA, que geceiards un mayor dingmismo
&n la econgm(a. Adlcionament®, dates situaclones, mds las Satrateglas Gukernamentales
oo reorgenarmignio da fes finanzas publices, [@ priorzacion o& l8a nyverscnes astatdales. e
fomentn de la irversidn exranjera, B emisldn s bongs del ewiads v ooiercbn de
timanclgmignio 2 travas ds grganiamos imemacignales ¢ giros gobiernos, hen infuido
pastivamecde 20 @ reduccadn del rsego pals ¥ [a mejora de [28 condiGones asondmicas
fus ga presentaron an 2fos antasiores.

(12)
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 5.4,

NOTAS DE LOD ESTADDS FINANCIERDS
AL M DE DICIEMBRE DE 2017

{Expresadn an dbiares estadounidensas )

La Administracion de 'a Compafia congicera que |as situacicnes antes rdicadas. no han
anginado efedos signdicalivos an fas operaciones de la Campaffa.

Aprohaclén da lox #3tador flnancloros

Lok #s513cos financioroy por of aflo termuado =0 31 de dicembrs del 2017, han sido
emindos con la autorizamén de fecha 1 de maze del 2018 oa ja Garensia Ganeral y
pottaniprments soran Jumplas 8 consideracGn de la Junta Géreradl de Actionislas para su
aprebacidn defimitiva.

RESUMEN DE LAE PRINCIPALES FOLITICAS CONTABLES

A continuacidn se dascribean kg principales pollteas contables adoptadas en la praparaclin
ge estos estados financieros. Tal coma lo rexpeers & Narma inwernacioral de infarmacidn
Financ'era, extas polibtas han sido disefadas en funeidn a a NIF vigente al 31 da
diciertwe ge 2017 v aplicadas de manera unifiorme an 12405 los ajercicios presentados @n
estox estados inangeios.

Earaz da proparacidn

Loz pressnies astados Grancieres de 12 Compatie at 31 de diciembra del 2047 y 2078
estan preaparadod de acuardo con las Normaa memacionalss ds Infoemacidn Flnanciana
(NIIF), emibdas por &l Conseje de Namas Ielernasioneles ce Conlabilidad {LASE), las
que han sldo adoptedsas an Ecuadar, ¥ rapresantan la Bdopcidn integral, expliclla y sn
resaeryas Jde (@3 refendas normas inkemacionales apicadas de manara cnifamme en ioe
QErCICIOR QUE 38 Oresontacn.

Lot axlacon financercs de la Compathia han sd0 praparados fa scudrdo con al prinsipe
Jel costo histénco LA preparacin oe log estados financieres de asuerco con MUF
racuiare B UsD d2 Tlertog eglimedst Lonlables criticos. Tambwn requigne que Lo
Agminmlracidn eierza 1 juicio on el process 28 aplicacin de as paliticas contables de la
Compadia. En la Nota 4 sa ravelan lay 00&as que implican yn mayor grado de juicio o
complejidad, o las dreas donde o6 supusslos y eslimacionas son sigrificativos pacd los
aptados financiarss. Debido a Ia subpthadad inberents &n esla proceso conlable, los
rapultades reates pueden difedr de o8 montds aslimadas por la Admirnstracdn,

Nuavas normaa, anmbandas « inlerpretaciones emftidan intarmacionslmants

& la techa de amision de estos estados financiercs, s han publcade enmlandas. mejoras

& imerpretaciones & fap pormas sxlstantss qus no han snivado s wgencle ¥ que ip
Cempafla no ha adoptads con antidipacion. El |ASB conmiderm come necesgnics ¥
urgantea, o3 siguentey proyecios aprobados. de aplcacidn gblgatona a partls de lae
fethas ndicadas & Satnuacidn:

(Viaze paging Sgumsite)

(13



LA VANGLARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 3 4.

HOTAS DR LOE ESTADDS FINANCIERDS
Al 31 DE DCTEMSRE DE 2047

[Exprasady en dolares actadounicgnsss]

oyl
MG
Ml it
aHE +
W3
tHINE 4
MIE 3

LR
CIMIF 22
MES 28
KIIF 14

MIF 3y
MIIF 14

T

Toas 73
M= d

MUF £7

T
hiapacd Brwdezirs ce Dpa Daric pouid o wpior FAZ e
Enrmbers, TrersSimrclil s grocihbtun, o mnri,
Myl ST (S STy, B B0 S Dy BN Rciopta i DOr YT v
FanracuTa: Cpielohoun i medinen 48 ne ofiscont &b puge BRigep O dezippen.
Ervnemndi i@t 3 i Gpfcacion da 1o HIIF 3 {rgerumarcay P naiton].
Yagrih, Panemdn Tinsl ® e NLF ¥ (Ncoumsenios Ingncercd) qua cempinza ¢ BE
bSOy ErTprre ey @ Ll UG 3y kot di anleeerh.
Myjerd. Hpgquadismnicd parm mecnopmpiia de MgMalas Juk gplepn b Ipasd lom
coehllcd opn Cliyrey (urenn R coniriith Ya WEEhh, comifipe S0 kpgurod .
Inghruminriog dnareioro ), ESta rnofma eemplaes o iy HIC 11 ¢ RS 18
Ircame i altn: E'90ica de b vididoioraE d 03 pag 4 apmogs
Aciafatdn pobre 4l e § 1R DTG CH L RSN qLer S ekl wRbEnde ol o
IWAMETIN G ol
Pt SR R i N SEOT A G EeE " MR A0 e Tl b G AT
Ermitrds. g MNIF 1 cerfes aonds Lag anlded of Py £ooAT BF 0 MEpsts el
L o] et Wihag, % el S e Ty BTIE Tt ainicie T i Sl
La MIF 11 siern Qubr Cupoedn 1 ankidan Thtieeys 0 DO GGt B uRl el
Gk I apieRcat ANl L el o ot I o 08 Trrradil Iy TRy
LAtk wn BH e
Therbtady, TehiE o4 Boks W CopRlUicdtad OF impfED b D Mg 00 ol
gl APl PRl OTE S6 IHORECOT CldTe ey oy hma wafd al
e
Eowrofas ACUO Tow % 0 GienS appieiion DETTINCE GG Tr RS S Gue
a aTHD hEcOnae g1l MG PETE B OB O veld Peipn B rchhedd epnta 1
Sorre Qb ah DGR OR CH Keack ol b eviiden S genersEructe B oo 0l
et Uy rad O S DLt EC it o4 Dl gy i fam e, gpErela,
IFPesczn qua gpfcs W SErommipto ¥ medcin de @ nopsdumgray B0k
Dbk U mMCHGE g (Pehapgia B LR e
EvreEnch 3 B MIF B oemlengipdd con e camDENARSENCE AgofvEd g HETER
arrvitinngy de cAfLE WSO
Pl Gin o |8 rammn “Covrrpl ol Sa mpgy ™" gl (bempngach o la lalF 4.

fopoly, Tl
ey ke

£ oty o
1 e prgrd ? 2008
1 dw areym ded 2098
1 du g dM J1E
T e e i 2008
b iy B 2R
1 o afwe el 20784
Y e woprt gl 2005
1 2 pregeo el 300N
SO T O

- T

1 Cir v 38 R4

| chy g o' 20214

1 2y dare Sl 4011

1 d pra's Ol S 1

T g W T

1 ppden M 24

Ly AdrminialTacn considera qué [a adopsidan de (95 nuevEs Normag, SHTHANSAN & A8
MIF & iherprataciores antes descrlips, no genmraran un impadlo sighibcalivg an IO
eatados francieros da la Compafila en ol ajarcicio e U aphoacitn i,

Al ravigar [a NIFF 9 v 15 |a Administragldn infortra que concluido su andlisis respecte a la
adopcidn de mstad normas, no Bxligten WApAtICh ETRcalives BN T aplkacidn de MBS
fismas, en basa A 1o sigutania:

WMIE 415 Lan Pearietibnes o8 1g Lompatia se ercueniran en etapa de crécmiento.
En al ano de zdoscion de esla noma, los yaleos continuardn reprasentands ef
prcp@ ingmeso HEsta 13 facha de core, thendn agta qu dnich obfgatile: Te
Tesempaio; € precio de la franseccldn na ¢orbene componentes variabies a 103
pravigmenle pactados: e costos incurides para oblanér y curmplir oon (o8
conalcs ge dientds Son registikdos AN & gidic del oenitidlo getide a Que adn
mahizadaes gl momenta de ia vend, gar g {(pnte, Mo $e asparan Mecios én la
apioycidr oe mslg nasna,
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LA VANGLARDIA FORESTAL (VANGLARFOREST) 5.4,

MOTAR DE LO% EGTAGOS FINAKCIERDS
EL ¥ DE CICIEWMBRE GE 21y
{Expresats & dilares estadoLndarses]

* MITFE 8, Su principal imsigmento finargiasn sop g5 invarsiones 3 valor raZonanse con
cambios an resslasos, [az cuales 3= mamandrin en &51e clasificacidn. De acuendo
a ase anglisis, no dfisre de o oragentads &2 08 @8Egdos francieros da fa
Compafa al 31 de diciembre dal 2017

Monsda tunclonal v d& presentaclion

Les partilgs €n o8 asiades financieras de ta Compafiz &4 sxprasan en {a maheda dal
ambieris scorbmica primana donde opera g entldad (moneda fundenal), Los sstados
francieros 28 &dpresan en dilares estadounidenaes, que &5 la meneda funcions! y la
moneda g presentacion de [y Compafia.

Efectivo y squivaientss de efegiivo

El efeddng ¥ equivaiantes Jdg aleclye compresden el efectivo disponible. dapdsdas a fa
vigte en haneos. Los menconados valores son da iibro disponibilidad.

Activas y pasivos financiaros

2561 Clasificacldn

La Cempaiia clazifica sys acivos financieros e {35 Sipuieniss cxegorias: “ackivos
finamcieroe @ ¥alt! TRLOTGLIE CUN CAMbios bh resutiados®. ‘prestamos y Cusntas por
cobrar’, "achvas financiaros manlanidos hasta su vencimierto' y 'aclives financieros
dispohibles para a venla® Lod pasives finangiergs S€ clasifican en |ps slgisanies
H!EQWiHSZ 'F'ﬂsi'l"ﬁﬂ fanciareg 8 vEIOF rarohable con cambles an resuitadoa” ¥ “otros
pasivas finangiergs” La clasificesidn dapends gel propesio pare el cual s pdquiisren
g activas & corfrataron lps pasivos financlesos, La Administracidn detémina |a
clasheacidn de sus acivos y pasivos inancieres 4 da fecha de su reconooimiants Inicial.

&l 31 de dioemia del 2017 ¢ 2018, ia Compafia mantuya activos flnancencsd en las
cabenoriag T2tined Irancetot o vt JozonEte con cambias en resLtA0Es . ¥, mantuve
unicament® pasives Dhanciesos &0 la categera de “olros pasieos fmancieros”, Las
saragiarisces Ja nd refendgs matumentos inanciecas e axplican & omtifuRcsan:

(A Astvos hnancemas & valor razonable con camb'gs 0 resuliados

Un activg finganciere es mamenido para negodd’ # han sido acquindas con «
propdsilg de su venta a cirto plazo. Es clagifkado 3 vaky razonabde Bi esle as
depignado coma tal en o reconoGimento mds. 1oe gchvos findnoerss son
EWETASEY B AT razonEie 16 Tompalia admmigtrs 166aE inversiones v boma
dagigionas de compra y venta cgn bage @ sus valohat razorabies de acuanta con la
dgmifLEtracidn de rfesgo, Al econocimiento ncead, (08 costea atnbuibles @ estac
IransACCiHNSS 58 feconasen COn cargo 4 |8 varkidn & medida que e inourran con
tontragartida en resultades del afio.

)



LA VANGUARDLA FORESTAL [VANGUARFOREST) S.A.

HOTAQ DE L3 BSTADOS FINANGERDS
AL 11 08 DICIEMBRE DE 2017
{EXDAT G o MAres sSl@0GANERE

&} Clrox pascwas linangiasos

Repreasnlados an &) epinds de duatidn hhancera por lar cusntas por pagar
provesadtras ¥ pooignistas y Oirdd cunies por cgger Se Ingluyen @n al paakvg
cOmhents. AxcapD por loa J& ventuminnlo mayer o 12 Mpass codtadoy 4 party de la
Tatha tet Bstedn de Ekuaeon Mmanclera.

2.5.2 Reconacimiento y medicldn Infcial y poateriar
Reconocimlants

LB Compafiia recondcd w1 Btive 0 pasivo inanciedss en o eslade de situacidn Snancere
# o fecha ge 13 negDoaacdn ¥ e NeCONooan Cuands s COMPramielan 3 Comprar ¢ yandar
2 Soibed o St m AV

Blea f=f0n izl

Los aetdvos y pasivos Rnancieros son medidos inioalmante 3 sv vglor rafonable mis
¢ualquier onsto atnbutala & la ranasesin, gub oe S 5 30bcaivg, &S rdconncide campe
pars def activa o paswe; S&Empre que el active ¢ pasivo financiarg no se8 designads
oo de “valor razonable con cambios an resultados’ v oesle se siorificatve, Con
PosieTNdad Al reconadimianty inickd ke Compatiy valariza os msmgs comeg 28 deseribe
a cordintuacion

Medicion posterior
(a) Acthos linancieros a Sl Tezonatle con camBbocs an resultados:

Corasponded 3 uersionds & tlicios da reata Bja ¥ veriabls, 168 cuales se miden
posterornents |l 0T Isdonatie ¥y sus rendirrenlos son Mecanocidos en af
resuftado del Epercicio gue ncliye ngresos por davidendas o intereass devengadas,

oy Cloe pashvos fmancivos

Posigrar & su fecohocimpenta inigial 58 miden gl <aets amorizadtt apficerdo e
método de inflerés sfecinye. Lo Compadiz |85 siguienies cuantas dentro o= esta
cavmgeria

() Cusnlas por cagar Comespondsn § ofiigacianes par servicios rembldos o
tafCeros ¥ dividendos por pagae geiianslas. 39 roconscaen & oy valyo noriivat
Qi Bn BOUEeNTS A su coslo amertizado yd Que A0n papader2s en plazos
manoras a 9 dias

153 Doteriare de activos financiarsa

La Compafifa zstablace una orovisigr pag oheidas for Seediory S8 cantas por Cobrar
Somerciales cuanda axste gvidenca objetiva de Que 3 Compafia no serd capaz oa
cobrar todos 105 impdites qua s le adeudan 2o gtuerdo con 193 leaminas arlginghon e

{18}



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREDT) 5.A.

MOTAE DE 1 OS5 EETADDS FINANCIERCS
AL 1 DE DICIEMBRE DE 2047
{Expresadn an délares estadounidenzes)

lag miemas. L3 axiztenoa de dficultadeas financieras sgnificativas por parte del deudor, s
prabahkilidad de gue 2 deudor enire en guebra o regrganizasion finantara y La (alta o
mora en los pagos S8 consigeran indicadores de que &3 cuend a oobrar se ha
detariorade. €l Setefiara para cubrir phrdicas se establecs poe & rmponia da la pdrdida
Jue 58 vaiwra como |2 ciferencia entre el ‘mpoene sn Fbros del active v el valor aciual de
s Ouos da afmctive fulurgs astimades descontado a fa 1asa de interds efecliva onginal
del gctive financwere.

&, en un penodd pasterior, al rmanla de la perdida per deteriore dismminuye y, dicha
disminucion ga relaciona objativanenta a un svents Que haya atumide despaks de que
g2 recHnocid dicho deteriorg, se restrocd & e egtado de resullsdos integrales la
reversidn de la pérdida previamenie reconocrda.

Al 31 de diclemiva des 2017 y 2016, la Compafiia b3 detarminade que n[o erxglen

nérdicdaz por deterore de 108 activos frgpmerss fespectivamenie, que debsn ser
moonocidas.

4.5.4 Baja de activos y pasivos financisros

1.6

2.7

Un active financera se &limina cuando expiran os derechon 8 rechir ios Dujos de sfacive
oel actlvo a B la Cormpafila transfisre el astivg & un tessem gin relanst sustanciabmeste
esgas vy banefiits del actvo. Un pasho ol ehminado cuando las cbigaconas o= la
Compaf:a agpecificadas #n ol cocieats 5a han ligwdads

Impuestos v retenclones

Corraspondan pancpalmerte & retencones del impuasio & la ranle Gl aecdn
reCupardas »h Un pariods manod & 12 meana Yy credile tibulant o Impuesto & valor
agragado afactuadas por lercercs Cuando 1 Adminlgiracdn astma que dichos sxldos no
podrdn sor rétuperados a8 CRAMGEN a los regdladas ded afo

Activos blolégicos

Los achivos bictdgicos (plantacionas de taca) fisnen un ciclo establecwo de 20 afios para
la primera rotacidn y a parht de glla 12 2iios, & miden en el recénot.mianio Incial y an
cada feche o= reporta @ sU valdw razonable ménoa s costos estimados 2n el pento de
verta de forma separada de (o3 temenss, es1os UNiMos 3e presentan en propiedsdes.

La medicion de los activos bioldjices al valar razonable s& basa & mélods e Moo e
caja daescaontads, & cual os getarminade por la Adminisimcién de 18 Compaiia. La
expactalivg del valer presante de iog fiujos futurps esparados incluye tog flujos de efectivo
de cperaciones continuas sobre planes de corte final de 1eca, carscaerando variables
talas comd crecomienlo, pracios de teca, tasas dea cascuenla, cosles de siembra y
mantenimisnto, voldmenss, cosecha, Costos en el punte de vanta, entre otrog; s cuales
SO0 ravisadas periddicamente para asegurar suU vigencis y represenialividad por media da
parcelas de crecimiento, E1 mayer o menor valor resullante se regisha an rasliados ool
pariadg.

o
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LA VANOLARDIA FORESTAL (FANGUARFQARET) B.5

HOTAS DE LOS EXRTAROS FNWANCIERDS
AL M DE DICEMBRE D 1017
(Exgracdo an dieron saradouniiennes)

Lo diferancin entre Bl valar &0 librot o8 ot BTU0S DRADSCWSS ¥ Bu VRIGH TEZDRaDke o1
reconocida an lof resultedos integrales dal gjercicio, PR & concepto ‘Ganancia &n sl
vakor rafcrable gé asotivos Dioldgicos”.

La Compat(y incheye 0 ) 40800 an WETON 00 BMDS ACTIVOS 105 CORtOR IRCUrrdos ah 8l
lranecurso dal afo &n factifizeckin, Manterimiantc, mand|o agricola y administracidn da
ks planlacianes ge teca. & chere o &9, L Compadlla ajusta al valar an lbroa da &alos
aelivos @ S valor razonghla.

Fropledadesa y soulpos

Las propiedades, asldn registrados al costo histdricg, menas pérdldag per daebadigra, #n
mso o8 producirss Ef o0sto incluye los gasembolsod directamente atribuibles a e
sjquaiEiin o consrpocian dal active. Los desembelscos posrenorss a [B compra o
adguisicsin solo 400 captalizadas cuandt as probable que benefitios ecandmlicos futlros
AsGerados a Iz inversion fuyan hadsa la Compgahia ¢ 08 foeiod pueden wef mplites
rRzonaements. Los ouwos desemDolspd posteriores correspandén a reEpEracionés o
mantenimiento y 300 registrados en (08 resulados [regrales cuando son mouUiricos.

Los tamanas 04 o2 deprecian. Lay perdidads v Qunantiay parla venta de propadades, se
caloylan comparanda los ingresss obtevicos con ef valor en lipres v sa Incluyen en el
asiado de resutados inlagraies.

Capands el 4alor &0 Waes O un Vo de proptedades excede a su monlo recupgrable,
2518 ey reducide inmediskameante hasta su valor recuparabis,

Los intereszs v abos costtrs da endeudamients se capdlalizan siempm y cuande estén
HALLrHNTS Lon 18 constUCHion de clivos cafficables Un actwg califlicable &y agqueét qum
requierg de gn Fempo prolongado para que a5t listo pars su beg, perdodo que B
Adminisiracidn ha definkddy ¢omo mayor a un @fo. Al 31 de diciermbre del 20917 v 2016
lodos s proyectos de la Compadiia S& han kigquidado en plazes inferares o un adg, por s
que ng & han activase cos'as de erdautamisnto.

Invaiones an pcc ohng

Corresponde a |3 participacion del 1% de (@ compeiia Ecowood $.4. v =4 Muestrd 3 5u
costo de aoquisicitn.

Oolatgro de agtivos na financivess (Rropiedades & YDTalonds &0 Acciones)
Los gclives sufelcs & deprempcith t8 torn@ten 3 pruabpge de daterioro cupndo e

produsen svandos & SrounEtAnciEs qua ndoln que podrla Ag tASUperadE Ig VEIDT an
IR, LAs odrdad por datehors COMBSEonSETT B oD a0 8 gua of valor en hibrod del

118}
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LA VANGUARDIA FORESTAL (WANGUARFOREST) 3.4,

NOTAS DE L 08 ESTARDS FINAHCIEROS
AL ¥ DEDACIEMBRE OE 2017

(Exprasado &n CLIBTES estanoLndenses)

achiv exceda a sur valgr recuperabia. El valor racuperable de s actvos cofrasponde al
maygr entra sl montg netn Que 52 oblendrd d8 S0 varta o SU valor en uso

Fara efectos de 2 svgluacian g7 detengra, los actives € agrupan @ los nveles mas
pequenos 2r 105 que gana:an flujos de efectvo wentihcables (Lmdades genaradoras de
eimttivo). E1 £l cigo gue & monte del valer libros del active exceda a sy monio
recuperatie, 13 Compafla -egistra una perdida per aelenord 89 10 resulados del jermicic.
Lot saldss an libres de a@fves ny financiercs que han s0o objefo d2 castigos por
deterioro =8 rovisan 3 cada ‘echa de ciesrme de lox estados finanoerds pars wedficar
pogibies reversicnes gal gateriow.

La Compafiie avalia anualmente 'z existencia do indicaderes de detanory sobre zus
actives ng firancieros, Al 31 de diciembre el 2017 y 2016 no 28 han reconecido phrdidas
por detertem de adivos ne financiercs, cabido a qgue la Adminsiracids: ha delsminado
g no mxisien indicgdares de detenord,

Impueato ala renta corrlante y diferido

El gesla por IMpuasty a la ranta dal afi¢ comprénds AT imaussls 3 L renta comionie y ol
dlifando. El impussts ge zeconcca an al astado de resulladas inggrales, excepts cuando
s trala o8 partides que se reconacen dmaclamenta an & patrimonie. En exts caso al

impuasto tamihdn ha recoroge en oiros resuliados ntegrales o diracizmanie an o
patrimomeo,

{il  |mouesto ala rerts sormsnie La provididn para Impussic a (3 ranta se cakouia
madiarné 13 laga de Impeesto apiceble a lis UMiQEUes Sravanies v $& Carga a o8
rASOATES e ot o QUi S DEVETIE DO SESE S & MPERS Bor Pagar dxag it

p o mpeefie @ te restp difefsie BN [mpusale & 18 renta dfendo e provisicna en su
wiahzad, por Bl mélods del pasivo, sobrd as difsreniias femporanas que surgan
ertre |46 bages nbutarias de actves ¥ pISIVOE ¥ SUS rospeciivos viloias mostrados
an los mstadea financieras praparados baje NIIF. El Impueste a ta renla diferido se
determing usdandd asas trlbutariag qua han sida promulgadas  la fecha del astada
de sityacion finanoera v que 5o Aopara Saran aplicablés cuando e impuaste a la
rerta dfarlds activa 3a realice o &) impuoasin 8 la rénta pasive 58 pague.

Los aclivos por impuastas difendos comprenden 188 cantidades e implastos sobre
123 Qanancias a recuperar en pericdos hduras, ralacianadas con:

{i) las diferentigs lemnporenas caducbles;

(i} ‘& compankacidn do pérchaas obtenidas on peiedos anlerores que todavis no
hayanr 3ido abjeto de daduccidn fiscal;

i) |a pompeneaciin de créditea fributanes no whlizados procedemes oo perdodes
anteriorés, gilrmpra v cuands no 58 solicte oy devatucidn anle e Sandcp de Hentas
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LA YANGUARDIA FORESTAL [VANGUARFQREET) 5.A.

HOY RS TR LOE BSTADOSE FINANCERDS
AL ¥ DE DICIEMBRE DE 3017
[Expratads 0 dilaies eatadoinidmnegs)

Internias v 303 probaie W Sapoibikdad de Qanarciag fiscales "utuies. TRTS Su
WM.

Los impusatos a lg rents diimcdod aothyon nbls 4 TacOThoa™ bh g Madlda que aea
pronable gue a8 produzcan bangficios tlbuteriea futuros contra o8 qua 49 pusdan
udar fas difarenclas temparales.

Loa saldos de fmpuéstcd & 1a rentp diféridds activas vy pasivod BB COMpAansEn
cugnds axlala & darscho lagel sdmbld 3 compensar Mpusstos activas cotented
COn UMpAeSiTs pRSYDS Ccomenter y ceands lop |Mpuastos a @ rente diferidos
arnes y pEALADS 38 Malpciomen ¢on lg mEmE autordad tnbutana,

A3 ge cioemiome did 2017 13 Compantia registrd en los resultados del alercicio
LIS532.043 (2016 LS$I7 6245 da wmpuesiy diferide corrgspondients gl valer razonable
po 13 medison g8 active kalddien en s etapd de Yanstormasian,

La Compafiia mantiens pérdudas wibuténas 98 afns anteriorea Sobre las cusles ng a8
MACANOos U o iesto dilafcs Bcivg, denide 4 qua no existe segundad razonable que @
opeTation genere Utilidades y e produzean benelizios rbutarios on log praximos 5 afes,
ung wa2 reconocidd agtg pardida.

Provisiones copienins

Las provisiones sé& rgcoRdgcen cuends; (i) B Compatia tene una sbligacidn presents. ya
so6g legal o impdicita. como resulado O eventas pasadoes. (n] es propable vays a ser
nacEsatia und salda 4e recurads pars hguioar 1 oofgacisa v i 2l manio sa hd estimado
do forma fAable. Les montas reconomdos 0dma provisidn 96n Ja mejor estimackin de 1a
acminiskraciin, a [a fecha de clerms de B¢ esteddos Franciercs, de 05 desmmbnlsas
eagRTasiod fata Iquidar 18 aiigacidn,

Distribucion de dividandoa

La distribugsdn dé dividgndas a los accioniziag de 3 Compatiz s8 deduts dal Satrimghic
en of parfode en = que fos divdendes han sido aprobados mof s accoratas de la
Compafia.

Reconocimiento de ingrvvos

S reconocen de 1a glgronne fonmg;

) Gangnoe ap el wglor cagonable e aglives biDlegicos - Se registra anualmente an
bese & la valorgoron de [as plantaowones de tecs. Al certe de Tads pATDTO, WE
BpIMtE oMo ifgranos e vilor réadtante del Crecimeente natussl de (&
planiscronss, axpresacky an af velor rAzonable meants Ky coatoe estimados an al
punto de vanta
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LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 5.4,

NOTAS DE LS EETADOR FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMERE BE 2017

(EMpraEadn an Dblanas BYAGIANIDERSEN)

(il Ingresgs por rales - Se originen por [a vanta da drbeles jivenes que son sustraidos
¥a 5Ea PO sL mal eretmienia & para lograr und gistribodedn uniforme dentr de la
plantasidr. La actividad de raleq es bagca denifo de las aclividacss tilviculturakes
de la plantacion para ipgrar € meior cracimiente da las arkolas que s2 mantandrdn
hasta el cowte final, Eslos ingresns son reconosLos cuenda la Compaiia ba
rangferide al comprador bos riesgos y vantajes, de Lpo signifcative, dervados de 1
propisdad de los Srboles, & wmporte de los ingresos ¥ o2 coslas ioumidoz an
ralacizn Con (3 transacciin Aueden ser medefes con fiabilidad, y 1a Compaitla recbe
loe berefigios econémiges oociados con 3 Hansacoitn.

(A} Ingrespg PRl irfergses - Soh megistrados sohre und Gase de hempo. Con referendia
al gapital pendiente y 4 |3 'asa da inleres efectiva apntable. 1a cuzl o5 13 tasa que
iguala o6 flujes da elestive futurcs estmades a o farge da 13 vids esperada del
instruments financiaro 0. cuande sea adecuadd. en un prrioda mas corto, con o
Impeorte nRic &6 LHras an e reconacirmantt it

Coales ¥ Gaatcs

Loy costos y gaslon Ea regiziran al coslo, incluyan gaelos admunisbrativos y COEIOE 00 raled
principeiments por selaceldn, cods ¥ mowizacidn da 4bolos al certrn da acopio. Estos ga
recanoen @ medida an que & noJrnen, ingapendisntemente da 1@ lacha an Que S8 aiTa
& page, oa gtuaido & ies linpamigntos Je la basa contibse on acumlacien (Cevanga) &n la
NIG 1 "Progeriacidn da Estagos Financiergs

ADRINISTRAZSION DE RIESGOE FINANCIEROS
Fagtores de riesge flnanciars

En & totsp NOTAR EF 08 negodlos y gthvidades d& Tinantamianto, In Compatia estad
EXPLEELa 3 disUnIoR riesgos g8 nawralazy financiara que pieden afactar d8 Manera mas
o menss algndicabva el valor econdmico de sus fgjos ¥ aCivos y, an consetuencia, sus
résutados.

La Compafin ostd Bxpuasia a rimsaos financieros provenanies de cambing &0 los precios
d¢ {a tmop, LB Compadia na asperd que o5 pracins de (34 12ca vayan 3 caer de foma
Eignlficative €n e fulurp predecibla ¥, por lania, no ha ealzade contratos da defmados |
atros pars gestionar al fegoo de taide de ok precits oe 13 12ca. La Cranpaie revisa, be
famna reguidr, @l estade das ips precios de tecy al reconsxerar la necesidod de geskdn
actva del fesgo financiars.

La Compafiia dispone de uha oGanzacion administrada por el Pras/dends, que parmite

identiflcar dichos fesgos, datemingr su mapniksd, proponer medidas o mibigacion,
ejecutar dlenan medidas v contralar su efectividad.
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LA YANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREET) 5.A.

HOTAS DE LGS EATADDS FINANCIERCE
AL )4 DE DICKEWMBEE D€ 2017

{Sxpratdo oh GOGEES CNBAGUNKISNSES}

A contnuacitn 38 presenta 3 defimicidn 48 oA fiesgad MAs IMSLTETIBE QUR BTG
EAOnYIos W8 Activos v pasivos fingocierd ¥ lp deagripcldn de las medidas rmaiganisd
edopladas por 'a Admtinatracion da ta Compartia.

fa) FRasgo de Fquide?

La Administraasn liene [o rasponsapilidad Anat por la gestion de llquider. La
Administragidn da fa Caompafifa ha eslablatids un merco de trabaje apropiads para L4
goastiAn ge liquich®z g manara qué 38 puada manejar ios requednientos de fujp A
Lorto, mediane v largo plazo.

Pary efecios de aplagamianto del reego de bquidez, 1a Coampadia cue™ia ¢om v
pregupuestt te figo de caa o cudl se revise mansuaimante. ¥y eMparga |as
inwarsiones én gchivos fingncisros da tat forma gue o Mfujo provenisnte de Geizd
cumpla oo oo eenTrETIRE de page. £ portafolin de invarslanes 2e Ja Comparia
estd confprmado por instumMentos con carardgristicas de guisacan inmediate, £n el
Svarns da 25 nesesinarss.

Adminlstracian del rfesge de capital

Loz ohietives de [a Compatiz af aomrtistrar el cypital on & saluaguatder '3 capacidad
Ty T TGN Q@ contifklar i) emgaesa on marcha con &l propocito de generar retornos
A sUS Fopiowmstas, baneficios a oiros Qrupds de Interes y Mankeosr una aSTLEaTe fte
Capial opanE para redudir ol sosto gel capal.

La Adm nigtracidn de fa Sompaitis mvisa 105 requenmmientos prasupusstarios de nlaners
menbual, #0 kase a la programacion ancal. Es importanta destacer que |3 Compalfiia no
tetwg pasvOs financieras signiflicalivog Y Wmpdes PEevh Ihourhir en ellas,

ESTMACIONES ¥ CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacidn de estados Mogociarss vequisre gue b Compaiiy realfce egtimacionas
utilice supeestos gue afaglen s montes mchidas an astes estados financiéros ¥y BUS
ngtas relationgdas. Las estimaciones realizades ¥ suouesiod Uliizados per La Compafila
sa ancuanlran Dasadss an (8 experiendia hialdrles, cambion en ta induslria & informacndn
summestigda por hrerleg externgs calfficadas. Sin embargn, 125 resutades fnales podran
Fidmisd @ 9% metimacgones bajo swertas canditionas.

Las astimaciconas y peiticas tontaties mgrificabvaa son definidas comn aquelies ous son

IMpOtAnESs pars relgjar correctamante (8 glluacién finaaoere v los résuliadon de la
Compafia wo (93 que MmN O el Joadt e ulclo pOs phre 08 18 ADMirAlracidn,

tz2)
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LA YANGUARINA FORESTAL (VANGLARFOREST) 6.4,

NDITAS OE LOS BSTADDS FINANCIERDE
AL 31 DE DICIEMBRE OE 27
(Exprasaon BN oianas estadginansms)

{2

Waler razonable dei activo biokgics

La Administracion congsidera gue la medicldn g las plamiasiones de teca, ja cual es
reglada por expertes intemos s conservadord ¥ 28 encuenifa aprapiadarmanie
fundamentada. Es crucial para la medindn da los ingreses futures, oonsderar al
incraments ¢t volymen de madera y s precios esperados en el futuro. La
tabeminacion d=l valar razenable v los datos wtifizades ss mvakizn al ciame de cada
afin. Ver Nota 2.7 ¥ Nola 8.

Al 371 de diciembre dal 2017, o valer razenable de Joz activos bioldgicos

correspondse 2 Mivel 3 dentre de la jerarquia Je valer razonab'e establecida por la
NILF 13.

INETRUMENTOS FINANCIERQS POR CATEGCRIA
Categorias de instrumenics financiaros

A continuacion s craseantan los valorex en bros de caga catego-ia de inshumentos
fimancieres gl ciare de cada mereicia.

317 2016
Cormnle Seempnte

Activas financlaros madides al St

Elactvi v afjulvalgntes oo etective 3.154 17 559
3184 17.569

Activos financlercs madides & walor razondble o0
chmblos b redgu [Bhd ol

Qbligacones. pagarda, chigaconss . itulrizack s y

acclonay L 406,123

Total activox financlarce Al K2R 51 3;;,-1_
E g -3 L, ]

Paslvon finsncheros medidos af coslo amentizada

Froveadcrss y oiras coentas por pagar 4 577 3.320

Total paxivos hnangiercs a.577 3220

Valor razonabla de instrumentos financisrcs

Fara fines da caterminar e valer razonable de un actiro o pasivo ORANCED  pusce
aplicarz# alguenae de 138 siguitnies mrarquias de medicadn:

Frecios de totization (no @uslados) en mercados activos para aclivds 0 pasives
identicos Mmivel 1)

Imfoermacian d¢istinia & pragios de cofizeckdn incluidos en &l nivel 1 Que =& puada
canfirmar pare el aEfvo o pasive. ya Que =ea diraclamenle {preclos) o
incirectaments {qua $9 derven de precios) (nivel 23,

{2



LA VANGUARDLA FOQRESTAL WANGUARFOREST) 3.0

NOTAS DE LD ESTADOS FINANCIEROS
AL 3 DE CHCEMBRE GE 3017
{Expresicia on odlates astedounidendas)

* Infarmazcidn sobe al actvd & pasnvg gue na Be basa B0 Jard que g8 pusds
confemar an si Mercado nformecin no obsarvebi®) (nval 3],

& 31 deo dictamiire dei 2317 ¢ T8, ok attos ANRNCRTOR & YEI0T FZONETHE CON CRAMBDIOE
on resultados, S& valoran en pace g nival T, ya que tienen un precia de colizacidn &n of
MerEado,

£l walor wn Wdod de guentas pof cobra® Comercales, cuanias o pager proveednnes v el

alecive se aprowima al valor razonabh debxdo & H natwrslazs de cortd plazo de eatos
inglrumerntas,

EFECTIVD ¥ EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composkion:
agtd alg
Caja a0 A
Bancos (1} 3124 5 559
12,000

3154 17, 5624
—— — ————

{1} Incuys depdsitcs an los Bancos delf Pacificg S A, ¥ Fichincha C A, 108 cuaiBg son
da kbrg disponibidad .

(2] VerNota 7.

TNVERSIHONES A VALOR RAZONARLE CON CAMABIOE EN RESULTADDS
Composiczan:

Toaict sl Flazga
o TS TN O
B i G -Tvegr = LT
mif Pl 27 UL LA IR
TRErEOTY PEEHT B ) T
CarDicacion gy it ") 3 1 =200
A 1
ormppalr iy TRl TEW 35 TRSTS
A rriel ) . - . - 1H1BE 137 508
- TR Ted T.ans 4,40 i.ox7 110 342 b PR
Bk [£) r D X i T BS 000
Bexo (51 Ad 4y '
“Thiar S EaOrwd (B [} rA PR T 4.1 17 .78 & 151
—  W———
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LA YANGUARDMA FORESTAL {VANGUARFOREST) 3.A.

NOTAS OF LS ESTADSGE FINANCIERDS
AL M DPF DKI(EMBRE DE 2017
{Exprecado en ddlares astadiunidensas)

(1) Coresponds g cerlificaces de depostos MRades con &l Banco asl Pacifico S.A.
por L2$12,000, con vensimienid en enann 48 2017

(2] Comesponds 3 titulos &0 acdones adguindos ds ta Compania Quickbosks Eouadar
5.A.

{3 Coraspotden orinsitalmenia & 'a compts oF Wuits 28 obiigaconas oon las
Compainidgs  Teengd2s Mousthales Agoriddas S48 por  o5338.400 (2018:
US5$E2 830), eon vensimiento #n neviembrs de 2018 y abril del 2021 Artas Graficas
Serefefder C A por LHS535 800 (2018 UBF0.000) can vencimienls &n ageste da
2014 y agosxio 20200 Corperacidn €1 Rosade 5A por USS24 000 (2018
USEZE UOU) con vancimiento &n & 2019

() Corasponde a la comora da pagarks Trmddes con (3 Compania Home Facl B A
par USEE4 717 (20°6° L5305 000}, con wancimiénios an mayc de 20718,

(8  Caregponde a vr bono fon Paez Vakvende Lucia Cecila oon fecha de ajaciucidn ot
B de ccivbre del 2017,

{8} Cormgponde a tiulos oe vatores por Inpecagua C, Lide. por USS10.780 (2018:
USEEA TS, etn wancimiartio 8N mayo o8 2018 y Ddsime Coarta Trularczacidn
Comandale por US315.000 (2016; USS14.878), con vanciments &n noveembre dal
2028,

ACTIVDS BICLOGICOS
Al 37 de deambrs del 2017 y 28, comegponde a3 plallaciongs g tecE con ung

witangidn de 27208 hetldraas, cuya mmmbra 52 electud &n log afjos 2014 (113148
ractdreas), 2013 {107 2 nectarezs), 2012 (51,4 haclireas).

Movirmisra:
i rair 2l
Saldy impmg, 4. 203.763 JBEE 420
Cokte de manlenimisra 1458 434 145,323
GANGNCIA por CAMDE &0 wRlkor FEzonacls 14£ HEZ 171.018
Resmbalso por Imcentvg fOrastal (V. 848y -
4. 413 0T 4 20h TG
eyl — e ww—
Parjmetrog utilipgdns en_ i3 deiprmingcidn dat yalgr fazongile - Low parimetros

vihzados para ta detarminacién del valpr razonable ingluyen principgimante, el preco
estimado de vénta por mairs cubico de madera a la fecha de corte ¥ &l volumen oe
mhatieta pos hmctarea 3 cogeghar Log pardmetro: amwenorsd son el fesullado de
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LA YANGUARDIA FORESTAL (VANGLARFDREST) $.4.

HOTAS DE LOS 5 TAQOS FINANCIERGA
Kb ¥ DE TACIEWHRE TE 2iHY
{Expreando #n ddlares sgladoun|gerses)

astimagiones gue la Adminigraclén ha realzado a partir da pracios hishdioos e
informacitn técnics proveniarle de las parcelas da cresimienlo, loa ulles pemiten
sgtablener indicatrts cTrialies de voXimenes, Cada afo estcd pardmetos son
atiualirados parB cbhimier maydis astimatones. En ol caso 48 un deteniond on ke Sahdad
gde |3 plantagidn. este podria condugl & und revisidn a3 la baja o8 lax préviziones da
GOSCImIgTED, Deetion & ETREDY.

£ asta aantidn, e haos referandia al hechs d@ gue un nercade efizisents para satablecar
! precos ce madera g beca o g edad O ook, By acoEse, A4t oUAnNda A e Actesible
un meqvado aeficiente para [as planteceney de madera de teca. oda ve2 que cada
plantagidn contiene condiciones partlculards, E4 decit, a pafir de la sgtimagin aproplads
de valuranes da mpdets 2t BOaG A% COTe ¥ Una sEtimacidn fundamerdada de precios,
& pusds concluir o el valdr de uma plantacidn; sin embargo cada amlimacidn de
volumanes dapsnde de cada plantaclén en patdicdlar vy de ses madtodos de manaic
forearal,

At clarrg dal perioda Z0M7, I3 Compaffa ajustd ciedes pardmetros LFZados 4o Ia
satimacidn gel LT razonapis. lales como Lk texa e descuerto, precia de la madera
volumen Go melr0s colicos por hectdrea, come resulizon & valor razonsblis del Bolive
bicldgico 58 ve dEminuits significstivaments an relacdn al afo anterier.

Ralag - El ralea & rali#re a la réduccidn del nicners 94 drbofes, con el fin g dar melgres
gondicionea os terrang para el crecimianto de arboles remanenpes de oo calitad
errd dei pan aihmguiural estdn programedss 3 ral#0s. £l pritrero en el afic 6 lyego da
fa siemsra, qué par 13 caligad des |y madess exrgida no repieients ingresds pars |a
cempaftia Er gl afp B y 12 38 repliza el gequndo y 18rcer falrn respactnaments, ol
Fudlat 55 BSRerdn B a0 ingresce para la Compatia,

Los principales supuaslos utizados por [a Compafiia en 'a determinzcsidn del walor
razonabls de oo activpe Bigibgicos se detallan a continacen’

AR Rl o6 (1)
Feriodod prayocianog 20-12 ofkad 20 - 13 Mo
Texa ce Oesc ontn (2) 4% 15%
Inrprriie Te TEERD [} &% 5
Covin ge oome fe! [(4) 25% 25%
VoRimen estmadd da ogodimgsss Bar nattireg %) 180 ma 20t m3
Wik mgonabég par hectiren UES1GE. 242 UES15.460

M) Eatos suppestos nan sde aplcedos coftiklani@manta por la Adminsiracldn ¥ son
revidados de forma anual por axparton inte@ros de 18 Companta.
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LA VANOUARDIA FOREETAL (VANGUARFOREST) 5.A.

HOTAS DE LOE ESTADDS FIMANCIERDS
AL 31 OE DICIEMBRE DE 1017
_I;E_r:pre:sadn Bn Adiaias st nencas)

(2]

(&)

i}

(5)

La tasa de destuento ulilirada por la Compalila ha gide determnada an basa al
opaela ga palaeaciien de activbs de Taptel (CAPMW POt sus 3ngIAS BN nglée), 1a cual
reprasanta el oMo esperado por oS Begionisiay sobea i Invarsion reairada.

Eate modelo requiens cansiderar 19 siguients:

Taza de jiore riesgn Se considera @l randimiamts ga ipg Bonos del Tescro
Amancang a 20 afos, que corresponde al tigmpo aglimado o8l primer conm de |
plantzoide.

Beta: Se eonziders el Beta Sin apalancamiento del sectar faoreatal, correspondients
algs caloulot por sectores de laa Compaftias d& Estados Unidos.

« Rendimgnit promadio del megeds: La Compatia consedera el procnedic
geomélnce del 2007 al 2617 de loa rencimanios det marcado 0e Estados Unidas.

fresqo pais. So corsidera 12 secueraia higléra diana da las lasas publicadas por
&l Banco Central ded Ecuador, Zasoa el 2011 hasta el ciema dé cada ayerggho,

Este método o valoracion as uldizado por ld Companla dgsde e 2009 con la
adopeicén de 1as Normas [mtamnatingles de Inltimacion Firantiera an Ecuador, E
resultaco il pbtenar la rantabdas separada, es Utiizado an su V2I0T Bnte.

El cambic en la 13asa de Qdegsuanto s& va glectada por factores exlersos aenos al
comporiamients da |8 cparacdn de [a Campaftia.

La proyecsidn del incramente €n el pracio del metra cibico de madera a la edad o
corte se astalbiocid an un 5% anual en oage & andlicis da |08 precios Bistorcos
realZadas & traves de log raless v EU landencia de gragimiento.

La Compafiip ofastud una gorrecciin al pracip inicial del 2017, comg condecupncid a
08 cambioa e régulaciones ¢ mportacidn de k8 [ngla, aletde &5t e princPal
deshing de exportacian dp bax medera de Ecyagsr.

El o5 da corte final es determinads de acends & la lerdencia Jd6l ¢osto de ralsn
reglizado en aflos @ntenores pOr k8 Compasia o de sun Compafilas relacionadas
dedicndas i 8 SEMDa ¥ ok te teca.

La medicion il crameanto gel volumen se agtusiza lodos (o8 afios a Tavés da 2s
parcalas permanentes de muasliag gue se Han oslablacido #n 18 plantscin. Las
SEUmAarwanas del volumen da Madera a la edad de come soo 4 aproxiadamente
180 (2015, 200) metros comicos por hectires, 93 decir 20 afDs Oeaspués da R
e .

Exle cambae &h & volumen d la madera, ax prodecs de lg axperienca e ralecs
efectundos por ia Companis, determinando A canfided afectiva da fa madera
comerzial

&%)




LA YANCUARDIA FORESTAL [VANGUARFOREET! &A

HOTAS DE LOE ESTADOS FINANGIERQS
AL }M DE DE:EEMERE DE 207
{Exprtando wn diddares sstadouridencas)

EL Ministeng de Agnoullura, Ganaderds, Acuadutura ¥y Pesca medignie Resgiidn
No MAGAP-SPF-201 3-0040-R de juriic 12 get 2093, v Reolucdn N* MAGAP-SPF-2014-
O014-R de anero 28 da 2014, la outl cesumbre SWXGRT 3 L3 VarQosttia Foresthl S A
e cenificados 48 fitura benificacidn g wieantvg foreaial, 108 cual pusgs legar hasla
WSS182 200 (a0 2013} v UEST81.412 (aAo 2M4). Lag bonifficaconss ctargadas por
227 48 hectdreas, cuyos Pagos se efechuardn an foa siguisntes vilored ¥ condiclones:

g} E! repmboise te los CoStos de esteblacimiantio v mantenimiento de la plantacidn
forestal en & primer afic por US$115.853 (siembra del 2013 v US3115.304
(siembra ded 2014), Serd enpagade uwna ve2 transcyffido un afa comtagde desde al
fin o tg semivag ¥ ast3rd condiciopado al porcentaje ce sobravivencla de |3
rramecn Durane 1l penodao.

B Loa repmbolsns de jos manlenimlantos dal saqundo al Cuarto afto serdn entrégados
trangcuerids ur afic de cada mantghlmientc vy estardy condigiengdo a2 fa
Somprohdtado de a5 taborky o8 mpenith Bnto v 21 poreenlaiy de SUSEvivVERCIA gn
funcidn de ia densidad y superficee de la plantacion. Las bonificacrones anugles
saran canoaladas por 1o siguisntés mpartes:

AR de slembia B L g Tergat afm i Aoy
2012 {144 hectdraas) 32319 24287 15, 836
2014 (113 48 nectareas) 32172 24.171 9. 745

La Subsacretaria de Productron Foresial evatuaca |la supervivencig y mantanimiente de a
plantacidn y pravia a lz cancelacién 48 kas boniflcagiones.

Enr ol afhy 2044 v 2015 8l Mirstaia de Agrculum. Ginaderia Atuacolhors ¥ PRELE
degambalzd 2 la Compadiia e valor de US$110.539 ¢ US5140.298 cormspondients & |a
stembra 2013 v 2014 eslos ingantivos corretpanden a3l reambolse de (os coslios de
sslablecmients ¥y mantatrmiento de primer afo de |2 propuesta de reforestacién
ComAaral

Con fecha 20 dge marzo gl 2007 se recibilh la Resoludidn de pags por ol manteniments del
togunds afo da ki Siambva 3014 por ol valor de $29.055, valor que fue acreditado en la
cuanta de La vVanguardia Forestal el 9 de mayo del 2017, Adicignalments. can fecha 10 de
abrl del 254T g6 recind t2 Pessiunidn Gk pago por 104 valores dek aagundd y tarcer 3o de
martérnsmierts de [a Sembra dat 2013 por 547,793, valor que fus agreditado an @ cusnta
La Vanguargia Forestal €] dia 79 g mayg gal 2017

& la fecha dot presasis nforma se DA Ogeeseds H WAGAR |G soloiot O pago Del Suarte
atg 9e mantesmeanty do (B Swembre 2013 y del tarcer afic 4o 13 Slembra 2714,
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LA VANGUARDIA FORESTAL (YANGUARFOREST) 5.A.

MOTAS DE LOS EETACOS FINANCIERDS
AL 1% DE DICIEMBRE HE 2047

(Expresade en dolares estadcunidenzes)

PROPIEDARES

Ei mowimienty y {0z saidos de a8 propiecades. sa pressntan a conlinuacion:

0} Futh]
T34
Temenos (1] 373 i BT 454

{1} Ze inCcuyan emands Lbicados en el cattdn Batzar, provincia dm Guayas, con una
superficie 1otal de 268,54 heclireas y Tes loles ubicados Bn el cantdén Palengue,
provincia de Gos Rics con una superficls de 59E hecléress. en los cualss s
desarmoila los culivos da jase da b Compahia,

TRANSACCIONES CON COMPARIAS ¥ PARTES RELACIONADAS

El siguiania BE un rasurman de [a8 princpalss Mansactiones realizadas durante  Jos afios
2317 y 2046 con compatize y partes ralpcionadas, Se cluyd bajo [a dencmmadsion de
compafias y partes relesionadas a: |} las personas nalarales & pridicas (compariion) e
dirgestarrantd o indiracsariants cortigean ¢ 00 SoriroadaE par Ta Compathip, G oo
tonjunia g nfivencig aignificativa {asociedas),

{a) Saidos &l 31 de HicamTra,

COoMasponde & iNvarmonAs &M ACCIONSS 80 L5 compatla Epowons S.A pov US31 750

IMPUESTD A LA RENTA CORRIENTE ¥ IFERIOO

Sltuac|dn fincal

A e fechs de emigion de los estados financeros. |4 Compaiia no ha sido fecalizada por
a8 auterdades tributanas. Oe acuerds con (2 nomatea tibotaria viganle, los afos 2014
al 2017 e ancuantran AMentcs a revision por parts da Jas aulonidades fiscalas.

impuesto p la ranta

La compogicion del impusstn 2 [8 renta &5 18 sigLigne:

217 2016
lenpuasts & ta rents comenle - 500
Irprametn B LA rents difecdan o ER0AD AT Gl
Carge 2 ot resultades Wtegrales del afio 32043 35124
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LA YAHGLAGSOLA FOREYTAL M ARGUARTORENT) 34,

NQTAY DE LOS EETADDE FINANCIEROS
AL ¥ BE ORCIENMEBRE DE 7MY
{Expresado an dblanss asiadawilginEzy;

Concillacién dal resufado coptablatributatic

El impueslo & la mata de jos afos 2007 v 2016 se datermind comd sigud’

2047 2046
Litticiand artes de impusstos 134. 284 172 5

Mas: Gaslos no Sedusies 224 1)
(Manin}

Valor rezgnable de as plantacionas (1) {t45.652) (171.018)
PErdicia s ukang [Bage imponibie) (T1.142) 2.257
Taga A4 Impusstc & la renia (2) . LM%
Impueio & |p rents causade 0

E T — I ]

(1) Corresponde al valor razonable delerminado an cada afo pov fas planaciones de
tacg. Ve Note B,

(2] Lalasa el 22 15% del impuesto a la renta fue Mada de gcusndc 5 12 RO 405-5 del
29 g& dicigmbre del 2014 danda e ndlce ous e 13 mposdive 3etd del 25%
cuandd 3 sosiedad tenga  scclonistas,  sooips.  participes,  constifuyanias,
bansficiarios o wimilares resldentss o gslabiacidos an parglsos fiscaks o Magimanss,
e mefas ymptesitiét can vna paficipaditn dirdcta ¢ indiracta, indfvidual o eanjunia,
igqual & separior ol 50% dal capital sodial 0 de sguel gue corresponde a (2 naturaleza
de la sociedad, Cusndo @ mencopada participacitn fe puisitos Teouley o
TaNIMEnas d& manot mposickon Saa infarler al 50%. 12 tanda de 25% aplicard sobre
|2 proparcién de 13 base imponible gue coffesponda a dicha padicipacan. de
goverde a o imdlaads ap ol reglamerin.

AP 31 de diciambre de 2017 y 2016 fa determinackbn dal jmpuests a la raris por pagar fue
COMIG Skl

WA ikl
Impuesta a iz renks CaUsaco . 00
Wangs
Ratarciones gn [& Tuenté HMectuddas — . - |
Seids o pagar 233

'-#-_t-:

La proviside, para impueesit 3 b Mt comente s telcula medianta 1p tasa ¢8 impyesio
aplicable & |as Utilidades gravables, Las normas bitanas vigentes sglabiacen ung tesa

i3
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LA VANGLIARDIA FORESTAL {VANGEIARFOREST) 5.4,

MNCTAS DE LOS ESTADOS FINANCERDS
AL 3 PE CK-IEMBRE DE 217
[EXpreadcs &0 golares saladoundensat]

ge impussle a g fenla ded 27% apficable a (as ulibidadas distnbuidas: dicha tasa se
reduce al 12% & 1a3 utlidades son ceinwertidas por @1 chntribuyarts an activds

produstivos.

Raconelllaclan de la tasa efechva

La relazién entre 8l gasto por impuesto ¥ b utilidad antee de impusstos de o3 afios 2017

y 2016 32 muestra 3 contnuacion:

Ubiidizd gates del impuestc a 17 canta

Tass mpostve wgents

Efects fecal &b 045 gasias i dedustves at
caltidgr i gananciy scal

Elacis fscal phos ingresas

impuesty a L2 renta crusado

Teza efectiva

Impusstos por recuparar ¥ pagar

Camposicron.

ImMpueeto pef reCuCaTIg:
Cridite tiburbars Ear SOncionEl 80 14 Tusrnbe 207

[psipataq Do DROAr
impussts & by ranle por pRgH
Diros im putaics 9o pBgar

Impasio & la ranks difarido

El andligle ce wnplesto ddends pasho a5 o siguiente;

ImpLseaton SAericnn pasios:
IRpUEELD FOR000 DRSNS QuE 38 lquidare despuss de 12 moassd

217 2015
134255 172 5G4
0% 22,15%
- 38.210
. 170
(27 B0
= A
Q% 025%
2017 2018
)
¥d -
-]
- 223
S - - |-~ 1
G563 935
I ——T
2007 2019
BES E14 g23.a47
BEE.514 B34

AN
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LA YANGUARDNA FURESTAL (VANGUARFOREST] 5.4,

NOTAS DAl LOE EETADDE FIMANCEROE
AL 31 DE DICIEMERE DE 2047
{Expienads an dolanes astadoumnidanses)

El movimento Je 1§ cusnta impueste 2 la rerta difaside ey B Bguiemea:

A1 da woarn ge 2016 TR 2d7
TAGD A rasutados por IMpuestes diferdos 27 Ao
A 31 ge dictambre del 2016 A3 AN
CHrRo & raECIRoT for Thpeasits giferidos 5043
Al M dw Jiciampre del 2017 T 518

El impussto diferide pasiwe exsta confrmadn por 1§ madician del achvo thwo¥ogico durante
B pEicoD 28 transformacsn bioldgkea,

Ciros azunioy

Antlcipo de ipuesto a la renta: De acuera al AL 41 de La Ley ge Rbgirmen Tribuiario
et pltdicada en o Registro Oficial 351-5 del 29 do dicembre dal 2010, establece
que fos coninbuyenies cuya actvidad #CoNSMIcs SEA Bxcivgivimenta g refacionada ton
proyecied pIOgUCiivgs agricolas, con fapa da cecimeenia supengr a un afo, estaran
exoriarados del antcipd del impussto a f3 remia durants o9 pedodos fiscatas an las qus
no raciban inQrator goey RGOS Tt 3EAN ORgIEdes da la elapa principal oe cosacha.

Al 31 de diciembre del 2017, las plantachonas de la Compatia S8 anguentran &0 &4apa de
fdmamotio, poc o cual estd exentg dal pago 4l annties minimo de impuests a la renta.

“Lay Crginica para ta Reactivackdn de (o Economia, Forliecimientg de Ia
Dolarizactin y Modarniza<lon de la Gestidn Financlera (Lay da Reactivacién da =
Economfbal™ E 28 da digeambre ael 2017wy prniich a refedda Ley an ol Segunds
Supfemeante del Registro Oflcial No. 150, donde, entre dras aapectcn. gz sfactian |as
siguientes reformas detallagdas 2 contmuackdn:

. Incramentld de la base imponiple pard page S8 impueels @ 3 renig de parsonas
naturales e reremento dal 22% a0 S pora sOtiegades. Pary los gEsD: de
sogedaces Lo aciienlgled 8n paraisgs fechlas, reglimenas flacales prafarenies o
jurizsdicicnes de mengs impasicidn, fa tanfa Dasara del 25% @) 28% sn ta panta
correspandignts @ digha participacidn.

* Cambige 2n 08 CiMeros pata i@ reductdn de tarifa de IR por s reoversidn s
utifldades. Lax Sucimgdades exportadoras habitliales, asi como a8 qua se dediquen 8
la grogupsitn de bienes, inclrldas tat d8) secior manrufadurery, que posesn 0% o
mgz de Camponente nagionsl y agquelas docimgadas de {orismo receplivo gL
reirviertzn sus utiidades #n =] pais, podran obtener una reducgisn de 0% oy e
tarlfa e TyuNEYS 3 1a nera aobye ef monto Minvertitn e Bohivos productiDs.

»  Camblys aft |08 Jritencs para |3 redussshn de iaiia de WA por e renversidn o8
uikEdes, La réduscitn de la tardfa de impoésto a 1a renta del 0% sobre &= monla
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LA VANGUARDIA FORESTAL {VANBLARFOREST) 8.4

HOTAS OE LOS EATADOS FINANCIERGS
AL 31 DE CIC/EMBRE DE 2017

[Expréascn gn BORres stadounigenses)

ga Wiidades rEmetides, Spicara Iricgmants 8 ) socedacas sxoorladoras
habityales; i) a las que s dediquen & 1 produstidn de biands, qcividas las del
sector manufetiurans, que posean 50% o mAs d8 componenle nacionat, y; i
BQuellas sociedades da tUnsmo ceceptvo.

Excngracldn del papo da impussto a 18 renta pera micro ¥ peduefia simpress
churants tras g0k contados @ partle del primer ajercicio fiscdl en €1 ques genam™ N
n@resos oparacipnales. Fara exportedores hablleales, esia tarifa se splicard
S.8Mmpra que 2n gl gorrespondients ajercicia fisgal 52 mantanga ¢ incréemanta al
amplao

Rebaja de 3% Jd¢ la tarfa impasitiva para migre y peguedds emparesas g
exportadoras habtuales

El Seraco de Perdas Lntamas podrd devoiver 10tal o parciaiments e ¢xcedanta
erlen gl anticipd de Impuesto 3 la Renta pagado y 8l impuestio @ 13 renta causada,
SieIMpre Que 5o Yesifiqua que wa T manlenido o incremeniado & BMpied Mo, As
tambidn para 8l caiculo del anicpo del IMmeuasts a b Reata sa excluira lgs pasnos
relacipnades con gweldos pos pagad. 13" y 4* mamuneacisn. asi como Jpores
palmnales al segure aocial obligatenc

Ze eglableca 3 devalucitn lmpussto 2 T3 Sanda oe (Kwisas pamg expotadores
habiluales, en |3 pans gus No ses uti'izada como cradle trbutario.

Eliminacidt de | obfigazldn ode contar con astudic actuariai para sustenlar g
deducihilidad & la [ubilacldn patronal v degahucio 5610 serdn dedutibina loE pagos
POl g3tos cONCEpPIcN SANTTEN JLd T PROuidan OF WOvRones Jesiaracss en
B & rCICiOR ANTErONEE,

Disminucidn Jdéd mon para (a obligalohadad de efectuar pagos a travds ds
Sistema Finanderg ge JES5.000 a US31.000 el mants determinado para 1a
abgatonesad 08 HibZer 2 clhalgyier robtlcidn del sistama finencisrs pars raalivar
el pagn, & travéa de giros, transferencias de fendos, tanetas 8 cradito v didatg,
chequas o cualquier girg meo de gaga abeciranica

“Lay Organica para a} Equilibeic de 188 Finanzas Publicas™: €128 de abnl ded 2016 58
ool 13 Loy Orgdnica para ol Equilibio de iss Finanzas FPdbllcas™ publcado an sl
Regigtrg Thoal Mo, 744 donde entre ofros sspecios. se efethian (as Bguwntes refommas
calalladas 3 contirmaBcidn:

[

Devpiuglan ded Impuasto al Vakr Agragedn ([WA) par un equivalants gnire 1% ¥y 29
a WA pagade, cuando las lranseociongs son realizagas con dinmro edecimomo,
tarlalas de dabio, tarjets prapage o tanets de crédio,

Pagns afectusdos por mediod plactrdnicod soporardn deducibilidad de gastos para
afecios de Impussto 2 la Rantg y crddilo Wbutano da VA,
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LA YANGUARDIA FORESTAL (VANQUARFOREZT) 5.4,

NOTAS DE LOS EITADOS NIHAHCIEROS
AL M DE DICEMBRE DE 2017
(ExprasadD o doaEs Biagaundanses}

Para alectes da cllcule de anlklpe de IMpupats & |8 Renta corre2pondivnie a 195
sigitition fatales 2007 a0 201D, e mxtluird de la parts de box mgrescs, ooslos ¥
gaslos, aquelos chtendns y realZados can dinert alectdcn.

Baducsion del 50% ge los gastos por CONCaptes Jdo Impuestos a foe Consumod
Espatipes FEMErade en la contatasidn de gérvicios de elsfonia fja y mowvil
mvanZada.

Mo upmcidn al page ce Impuesty 3 los QConsumed Especrsles sabive las
ROAUISIZIONES ¥ dpnacionas de Denss entregadts a entidades y organismos oe|
2810 pUblics.

Gravar con tarifa de inpussto & los Consumos ESpaciyst del 15% & o 890G,
ds taefonla Tja v planes que comerdalicen ricamentd Yoz, 0 &n canjunls wog,
datod ¥ sun Drestados @ socisdades.

Exencidn do un monie anyal de LIRSS 000 cuands ) baeh gareredior onl impuesiy
a 18 Salda do Divisns 52 produzca maedianle {a unlzacion g tarjstes da crédfio o
G0 PO conIGmiss O malinos efeciuades dasde el avanor.

“Lay  {mginicm Boldara y de Comesponsabilidad Cludadana para |a
Reconstrucclon ¥ Reactivacidn de las Zonas afectadag por &l terremoto del 15 da
abril d#l 2048 € 20 de mayo se gprobd @ "Ley Crgdnica Solldsria y de
Comespnsahilidad Ciogadana para la Regdonstrijsgion ¢ Reactivacdis de s Toras
plectacdas por Al {erremato det T8 de abril gal 2014 publicads en & Regotirg Ohosl Mo

58 donde antrd Otrox aopactas, & pfachian |38 Sguizniea refordas dais@deas a
conlinyasian

Contribucion Sdtidara aobre a5 vilidades del 3% para sacesdadas eguaibnanss
sujplos del impuesto & lg et (induyerde Fideicoamisos gue pageen o ng
impuasta) y parsehas naturdles sujatas al page del impuesta a Ja ranta con una
hase Imporible superies 4 UB%E 000

Incremento al 14% dal mpuaste &1 Valdr Agregads a pare del 1 e 1w dal 2048
peaf un parledo de 12 mesea,

Fersonas natufates TeSdénies qua manlangen Un patrimonio existente 3l 1 de
entrg del 2016 igual o mayar a wn miidn da ddfares danbo v fusra det pais. ze
gravard o . 30% del patrimerno. 58 excluye 5 parsangs domicliadas an drea oa
infutnrie f Qus hayan sulnde wna steclasdn dinsdta en s aclivos.

Persohas naturales ro Mgdganias qua Mante1gan ur palrlnenio exstante al 1 da
anérg del 2046 jgual o mayor 8 un mikkdr de gdrares dentro de| pals. g gravard |
0.%0% dei piiman:. e exeluye 3 persanas damiciiadas en srea de influsncia
qu& hayan sufrida yna afectac:ion directa on gus activos.
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LA YANGUARDIA FOREGTAL (WANGUARFORERT) 5.4

NOTAS DE LDE ESTADOS FINAHCIERDS
AL 31 DE DMCIEMBRE DE 2017
(Expresady ah dilaled eslactunidenses)

* Gravar ¢l 1,8% sobre of gyalio calastral del afto 20048 an caso de Enes inmuebles
y sobre el valtr patrimonsai proporcional Bh & Sasd de derachos reprasantativos de
capital, 13 sociedades residertss an al Ecuador qué manlengan benes inmuebkes
an &l Ecuador ¥ derechos rapresantatlivos de cagital ge sociedades de propiadad
giracia de wuna Socigdad tesiderie ®n un paraiso fiscsl ¢ |urisdiccidn de menor
ITRCrigIan O N 58 CORaZea SU rasi gendia,

. Gravar el 0,90% %0bre ol avalda catastral oel amg 2016 en casc de bisnes
inmuabies ¥y s0Dre el valer pawimomal proporcional en caso e deerachos
represantativos de capital Iss somedadas residertes an el Egyador que mantangan
bienes tnmtebes en el Ecusdor y dermchol representativos de capital da
sociedades de propiedad chrecla de una socledad ng reslderts on al Ecuadar,
paraisa fiscal o junsdicciin de menar impdLiglin o NG 58 conozca su residancia,

D acuardo con la Gerenciy de la Compaliia, no s& esperan efecios ens 5us 0peraciones.

CAPITAL 50CIAL

El capital aulcrzads, switrlo y pagado de la Compaiia al 31 de dicambie del 2017 y
2018 comprends 1.900. 000 panicipaciones acumulaivas & indivisibles de valor nominal
US%1 cada una; 8 conlinuacian s& presenla un esumen dé 1os Gocinmsias:

2017 26

Hagion xidad Acclonas % ACclones ol
Ecuatoriana 1,743.318 w1, 75% 1.7E3 T4 2.A%%
Pamamsanha BA BGH q 575 o Ars W AT
=3t P ER 12.232 117% il o) 128
Coderibidr 12.5954 QGBS 10,283 G 5dh
Expafala 11.908 0.83% AT O B0%
Haltandena 1715 0, 55% . o0, O %%
FaLonm 10253 0. 5% a5m 01%%
Cargdienmys 1750 v 2143 4.17%
WPl 2O Ry . @00% 1,780 0.
15400 DR e . 4600 Q0G iﬂﬂ“.\_ﬁ

RESERVAS ¥ RESULTARDS adliMULADOS
Reserva 939!

Do acudrds con la 18gistatsn vigenle, la Compatio daba sproger por io mencs el 10%
g I utlidad neta dal aflo a una reserva iBgal Daste qus 8 saido de dicha rsens
alcance & 5% gel cppilal suserits. La resarva lagal ng sgth disponible para distribucion
¢ dwidendos, perc pueda sar capitalizada o wtilkizada park absorber panrc|das.
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LA VANGUARDLA FORESTAL {WAHBUARFOREST) 3.A.

NOTAE DE LCS ESTADDS FINANCEROS
ML 34 DE DROYENDRSE DE AT

[Expresada n GHlares BEIAODLNIeNEEs)

Bakervg Facoigtiva

Compepende B apfopiacionss ga 185 utllidedes anualkes y es ca linm dispombiligad, pevio
diaposiclan de ta Junta Genesai g8 Actionlatas des ia Compafia.

Enllados acumalados

Lo# resubtados {ufilidates o pardidast de ceda elercicio sen inclwdos sn esia rubvo,
rRBNIBMBOLED reqisliod gue parmilen dantificar si Alerticio de prigen, Con tz apmbacion
g b Jurda Genacal de ARG ¥ Complientn kas dispostongs normatvas apicables
las uliliades son distribundas o cestinadas a reservas. mieniras Jué fas pardides se
mantienen en Resulizdos aumulddol 0 s& COMpensan con (@ Rasorva igal, Rederva de
copital u otras reservas y cuentas patrimoniales de libra dispoxicadn o los accionislas

COSTOE ¥ GASTOS POR NATURALEZA

Log costos y gasios opgsrackinfAles Egqrupadas de acuerdo a Su naw raksza Bon0 0%
siguiantes.

aE3tas adminisralives

201% pilal:}

rrpasbh g, cudias TASas, contAbusArEs gt 0527
HONHarEsS ¥ gastod it abes 8.276 7983
HOMBHENGS cortahes 5515 4 848
HOreCranas Aok 4 4528 4,788
Cecava's Q5048 3 600
TGS 1273 2830
Webste 2 485 .

SUSCripSiTnee *ar -

Yaros gasics 25 3
Sumenisray de afiginz 206 233
aston bencanos 145 154
Sanvicidn prastagod 148 143
AbErsidn yirlas 23z .

ATENSKIHEY wArigs - 182

45.348 A3.414

UTILIDAD POR ACCION
Ld ulirdad par agcicn sa caicufa dividsesds 1a wlilided nela del peried) parm of poomadd

pondarade de [as AGHonse wn circulacidn durame dicho panedo. Al 31 do diclambre ded
017 y 2011€ asgiande 3 US$G.05 y USSD, 0F respactivemente.
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LAVANGUARDLA FORESTAL (VANGUARFOREST]} S5.A.

NOTAE DE LOS ESTADDA FINANCIERQS
AL 31 OE GICEMBRE DB 2017

{Fpresadn en ditares estadounxlenses)

EVENTOS ELBSECUENTES

Entre al 31 de diclernbre dal 2017 ¥ [a (echa da preparagidn de selos eslados financiens,
0 96 PRodAiETOR BNARIDS Gul, BT 13 TEATIEN da la AMminisiacitn o i Cornpafis, puderan
terromr 0N Bfacts sepnificative sanee dichos estados financierds, qui no Se hayan ravalado an
105 MizMos ¥ que Aferten une MByor expoglidn,
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