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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE




OHM&CO. )

Auditores y Consultores

FORME DE DEPENDIENTE

& log Accionistas de
LA VANGUARDIA FORESTAL {VANGUARFOREST) 5.A.

Guayaqull, Ecuador,

Opinidn

Hemos auditado los estados financieros de LA VANGUARDIA FQORESTAL
{(VANGUARFOREST) S.A. (la Compailfa), gue comprenden el estadc de situacion
financiera al 31 de diciambra dal 2019, el estado de resultades integrales, estago de
cambios en el patrimonio y estado de fujos de efectivo, por el afio terminado en esa
fecha, asi como tas notas explicativas a los estados financieros que incluye un sumario
de las principgles politicas contables.

En nuastra opinidn, los eatados narcierce adjunics préseran razongblements, en
todos ios aspectos importantes, la posicién financiera de la Compaiila al 31 de diciernbre
del 2019, asi como su desempefio financiere y flujos de efectivo por el afic terminado a-
ésa facha, de acuarde con Normas Internacionales de Infermacion Financiera {NIIF).

Fundamento de la opinién

Hermos ilevado a cabo nuestra auditoria de cenformidad con las Normas Intemaciaonales
de Auditorfa {NIA). MNuestras responsabilidades, de acuerde con esas normas, se
describe mas adelante en la seccién de “Responsabilidades del auditor en la auditoria
de los estados financieros” de nuestro informe. Nosotros somos independientes de fa
Compafia de conformidad con el Cédigo de Etica para Contadores Piblicos amitido por
el Consejo de Normas Internacionales de £tica (/ESBA por sus siglas en inglas} v,
hemos cumplido las otras responsabilidades &ticas que se establecen en el Cédigo de
Etica del Contador Ecuatoriano ¥ en la nermativa que al respecto, rige en la Republica
del Ecuador. Creemos que ia evidencia de auditoria obtenida, nos provee base
suficiente ¥ apropiata para nuestra opiridn.

Asuntos claves de la auditorfa

Los asuntes claves de la auditoria son aguellos asuntes que, segun nuestro juicio
profasicnal, han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados
financieros del perfodo actual. Estos asuntes han sido tratades en al contexto de nuestra
auditoria de los estados financieros en su conjunio y en la formacién de nuestra opintén
sobre ¢8t0s; no expresamps una opinién por separado sobre esas cuestiones,
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[ Asunto clave de auditoria Identificade ¥

Enfoqus de auditoria en respueszis

2019, ol Active Bioldgico ascienge a
U5%$4,727,358.82 y rapresanta el 82% del
total de activos; su valor es medido a valor
razonable menos costes de venta, El vaior
razonable de las plantaclones es
determinado  ufilizando flujos de caja
descontados bagados en las proyscciones
de la Administracidn, gue consideran
estimacicnes de crecimiento, precios de
mercade, costos de corte y rendimients por
hectdreas. La tasa da descuento utifizada
corresponde a |a tasa activa efectiva
méxima de los credilos productives para
PYMES, daterminada por el Banco Central
de! Ecuador.

Crebide a la impertancia del active bioldgico
con relacién al total de activos de la
Compafia y el nivel de estimaclones y
supuestes utilizades en la valuacidon del
Activo Biolégico, asi como fa complejidad
asociada con proyecciones a largo plaza, lo
considerarmos ¢omo un asunto clave de
auditoria.

descripcitn del ffesgo al esgo
Valoracién del activo blolégico
Come se menciona en Ja Nota J a los | Como parte de nuestros
estades financiercs, al 31 de diciembre de | procedimientcs de auditoria,

logramos  entendimienta sobre los
contrefes de fevisién y monloreo
implementades por la Adminiatracion,
asl coma la aplicacién de fas politicas
contables de medicién posterior &n
conformidad con NIC 41.

Realizames prugbas a Ips controles
de la Adminlstracién y a la efectividad
de los procedimientos establecidos
para valorar ios Astivos Bloldgicas.

las estimaciones mds
impecrtantes relacionadas con &l
calculo  del wvalor  razonable,
incluyendo precie, crecimiento, tasa
de descuante, basados en nuestra
experencia previa con compromisas
sirnilares.

Abordamos

Realizamos procedimientos analiticos
¥ pruebas de recélcuio para gustentar
la valuacién efectuada vy los ajustes
registrados durante el gjescicio 2018,

Otros asuntos

Los estades finencieres de la Compalfila, correspondientes al ejercicio terminado 2 31
de diciembre del 2018, fuercn auditados por otros auditores quienes expresaron una
opinion sin salvedades con fecha 11 de marze del 2018.

Responsabilidad de la administracién sobre |os estados financieros:

La Administracién de la Compafila es |2 responsable de la preparacién y presentacion
razonable de los estados financieros de acuardo con NIiF y de |a Implementacion de los
eontroles internos necesarlos, que parmitan la elaboracidn de estados financieros libres
de errores materiales, debido a fraude o aror.

OHMiCO.
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En la preparactén de los estados financieros, la Administracidn es la responsable de
determinar la babilidad de fa Compaifia para continuar como negocio en marcha,
revelando, si s aplicable, asuntos relaclonados con el negocio en marcha.y usando la
base contable de negocio en marcha, a menos que se intente fiquidar la Compailiia ¢
cesar operacionas o no tiane otra alternativa reai que hacatio.

Lus encargados de 'a Administracion son 1os responsaoles de supervisar el proceso
sobre reportes financieros de la Comparifa.

Responsabilldades del auditor en la auditoria de los estados financleros:

El objetivo de nuestra auditoria es obtener una seguridad razonsable da si, los estades
financieros de la Compaiiia, tomados en canjunto, estén fibres de arrores materiales,
debido a frautle 0 ertor y, emitir el Informe de! auditor donde se incluye nusstra opinidn.
Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no @s una garantia de que una
auditoria realizada de conformidad con fas NIA, siempre detecte los errores materiales,
de existir. Los emrores se pusden onrginar por fraudes o efrores y se consideran
materiales si, individualmente o en su agregado, pueden influenciar en lag decisiones
gcondmicas de los usuarios qua toman ¢ome referencia éstos estados financieros.

Comp parte de una auditeria conducida de acuerdo con NIA, nosotros utilizamos nuestro
juicio profesional y mantenemos el escepticismo profesional, durante la ejecucidn de la
auditoria. También:

« |deniificamos v evaluamos [p8 riesgos de incorreccion material en 108 estados
financiergs, ya sea por fraude © error y diseftamos y ejecutamos precedimientos da
auditoria que respondan a ésos riegos, cbieniando evidensia de auditoria suficiente
y aproptada, para proporcionar una base para nuesira opinidn. El riesge de no
detectar un error material resultante de frauds, es mayor del que se origina an un
error, ya que &l fraude puede implicar colusién, falsificacidn, omisiones
intencicnadas, tergiversaciones o que superd al contred intemo.

*» Obtuvimos un entendimiante del contrel interno relevante para (a auditoria, con el
fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las
strcunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinidn sobre la eficacia
dsi control Interno de la Compafila.

« Evaluamos io apropiada da las polliticas contables ulilizadas v !a razonabilidad de
lag estimacicnes contables y las revelaciones correspendientes realizadas por la
Administragion.
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= Evaluamos |0 aproplado de las bases contables utilizadas por la Administracion,
considerandc el principio de negecic en marcha, y sobre la basa de la evidenciz da
auditarla cbtenida, concluimos schbre si existe o no incertidumbre materal
relacionada con eventos o con condiciones que puedan crear dudas importantes
sobre la habllidad de la Compaiiia para continuar como negocio en marcha. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la
atencidn en nuestro informe de auditoria sobre ia correspondiente informacidn
revelada en los astados financieres o, si dichas revelaciones ne son adecuadas,
que expresemos una opinién modificada. Nuestras cenclusiones se basan en la
avidencia de auditoria cbtenida a hasta la facha de nuestro Informe de auditoria.
Sin embargo, evantos o condicionas futuras pueden causar condiciones para que
ta Compafifa no pueda continuar coms negecio an marcha,

= Evaluamos la presentacién en conjunto, astructura v contenido general de lgs
estados financieres, incluyendo revelaciones y, si log estados financieros
representan las transacciones v los hechos subyacentes, de manera gue se logre
la presentacion razonable.

Mosotros comunicamos a la Administracion de la Comparia, entre olros ascntos, el
alcance y cronograma planeados para la zuditeria vy los hallazgos significativos
determinados en {a auditerfa, incluyendo las deficiencias significativas en el contfral
interno gue identificamos durants la ejecucion de nuestra auditoria.

También hemos preporcionado a la Adminlstracidn de la Compariia, una declaracion de
que hemos cumplido con los requerimientos &ticos relevantes, en relacidn con nuestra
independencia v les hemos comunicade todas las relaciones y otros asuntos que
razonablernente puedan hacer pensar que afecta nussira independencia y, de ser el
casa, las seguridades adoptadas.

Entrer lag cuestiones que han sido objeto de comunicacion con los responsables de la
Adminigtracion de fa Compafiia, determinamos las que han sido de la mayor
significatividad en la auditoria de Ios estados financiercs del periode actual y que son,
en consecuencia, las cuestiones cfaves de la auditoria. Describimos esas cuestiones en
nuestro Inferma de auditorfa salvo que las disposiciones legales o reglamentariag
prohiban ravelar piblicamente la cuestion ¢, en circunstancias extremadamente peco
frecuentes, determinamos que una cuestién no se deberia comunicar en nuestro informe
porque puede preverse razonablemente que las consecuencias agdversas de hacerin
superarian les beneficios de interés publico de la misma.

Informe sobre los requetimientos legales y regulatorios:

En cumplimiento con lo establecido en el Libro #, Titulo XIX, Capitulo |, Seccién IV,
Aticulo 6, numerales 1 y 4 de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras,
¢= Valores y Seguros de [a Junta de Politica vy Regulacion Monetaria y Financiera, |05
auditores extarnos deben presentar un informe adicional que incluya una opinién sobre
si las actividades realizadas por la Compafia se enmarcan an la ley y scbre asuntos
relacionados con el cumplimiente de |las obligacicnes legales, para compafilas
calificadas por el ente da control, E} centenido de este informe se presenta en fa Seccidn
lll de nuestrs informe.
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De atuerGo con o estatlecido on & aricute 102 dela Ley de Régimen Tributario Interno
(LRTI}, es responsabilidad def sudiler extemnc inciuir en su informe de auditoria a log
astados financieres, una opinion sobre el cumplimiento da las obligaciones tributarias
de la compariia auditada, Para el efeclo, la Resolucidn NAC-DGERCEC15-00003218
sus reformas, emitidas por el Directar del Servicio de Rentas Internas {SRI), establace
las Normas para la Elaboracién y Presentacion del Informe de Cumplimiento Tributario
y 3Us Anexos. Nuestra opinidn sobre el cumplimiento tributario se basa en la revision de
los anexos que para ef efacto emite of SR y cuya fecha da& presentacidn del informa y
anexos es conforme al noveng digito del RUC dal auditado. A |a fecha de emisién de
nuestro informe de auditeria, el SRl no ha publicado dicha infarmacldn, por lo que
emitiramas nuestra opinidn al respecto, en un inferme por separada.

UMl e,

02 de marzo del 2020
Guayaquil, Ecuadar
RMAE — 833
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ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2019




LA YANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFORESRT) 5.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA (Expresada en USDélares)

ACTIVOD
Acilvo corrlefita
Elactiva
Invir slanes Temperalas
O1ras cusnias por cobrar

Cirétitg rfnuark a favor oe 3 ampresa

Actlvo no corrlenta
Activos Fios
Activaa Blokpkcos
invarsionas Farmanarias

TOTAL DEL ACTIVO:

PASIVO Y PATRIMONRIO
Paslvo corrianta
Cuenlas por Fagar
Inpueslos por Pagar
Gusras pow Pagar Acceorisims

Pasivo no carfdente
Impussta DHerido por Pagar

Total Paslva

Patrimbonloc
Capildl sorial
Aocaryas
HAesuliador scumulados
Lillticad [Pérdida) Nelz del Perlodn

Total Patrimonio
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO:

*‘\

___)ile,a-ci._/ =N

FPaul £ Falecios
Presidents

Afios terminados
al 31 da diclembre del

Hotan 209 2013
F 450,249 358.06
G 150 7751 200,346.42
H a7 22855 18 695,22
T ] 123085
180,501.00% 300,640.58
| B72,484.20 A73,494.20
J 4,727 35682 4,501 865,20
K 1,750.00 175000
5,602,601,02 547F¢,108.40
5,783,102.02 5,77 ra0.98
TR r— = T ——
1,904.00 1,190.00
150,13 250,83
L L LX) £87.51
A.729.22 2,658.14
M 895 912,99 BS540 78
B92,912.95 $85,470.79
985,642.2% SEB 128.93
N
5, 500,000,580 1.500,000.00
10,171.92 10,1162
2,879,449,13 250754322
¥.898,78 {98,534,19)
4,797.459.81 4,785 621.05
5,793,102.02 5777 140,08
p———____________— 3 —— ]

Contador

Vea notas a los estades financieros

Tidardm A.




LA VANGUARDLA FORESTAL (VANGUARFOREST) A 7
ESTADO OE RESULTADOS (Expresado en USDélares)

ARos terminados af
Al 31 de diciambra dat
Notas 2019 2018

Dron Ingmaps 12,145,392 28 E24.49
Clanuncis e valupcidn ge astivor blokgicas J (1) (N #6,768.81 53,182,758

Utiidrd bruta 41,914.13 B1,806.85
Gestos adminigtratvos o {25,805 85} (39,0588

LHilidad oparativa 16,008.18 42,748.03
Gas2e linancarcs ETET 22 {1,325.E5)

Utilidad antes de Impusastos a la ranta. 15,280.86 41,422.38
Gty do Impuvett @ 4 honta {difackdo) M {1} (7,442 20 [129,956.57)
Utilidad (Pérdida) Nata del Perlado 7.838.76 {68,534.19}
—— . ——

Wtilidad {Pérdida) Integral del Periado 783876 (98,534.1%)
) — ] e T —

{Pérdida} nor acclbn 0.05

gL u./*D
Paul E. Patacios ar Calderdén A,
Presidants Cantador

Vea notas a los esiades financleros
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LA YANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 5.4,
ESTADC DE FLUJOS DE EFECTIVE (Exprasads sn USDdlacaa)

ACTIVIDADES DE OPERACHGN:
Olrec SOt pov ackividacan da oparadlin
Fagou s provesdans por # EUMIAIEO da blanes y sevick
Intgrnsan (e
Flujos de #feciivo (utlilzados an) procedentas de actividades de aperaciin

ACTIVIDADES DE INVERSION;
Ciros pagos DN adquirr accloney o Myirumenics oa Grud de ciray snicedin

Oiray anirmday [valldee) de alective

Flujas de afective procadentys de (Lilllzados an} actividades de Inverslén
ACTIVIDADES DE FINAHNCIAMIENTO;

Dividendos pgaton

Flujoxs da sltctlve procedantes de (utllizados ar) act)vidades ds Ananciac)dn

Incremento {disminuclén} nelc de sfective y squivalentes al atectiva

Efactive y equivalanies 2 afectine 8 pincipic dal parods

Efectivo ¥ equivalentes al afecilva al final del periodo

LD
PO RFPWN
Paul E. Palacinx
Presidants

Ve nolas a Ins estadss financharos

Afos terminadon al
—_31 da diclembre de
Mot 2019 2918
- 2691555
(12172

: [25.052.20]
211 33.22] 284,45

125,%71.21 -
{8.240.53) 14,850,3%)
121.330.88 (3,550.33)

L (52.27) '
223 :

100,24 (2,785.87}

368,05 252

F 468,29 353.05

r Caldertn A
Conlador



LA VANGUAACIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A 10
ESTADC DE FLUJOS DE EFECTIVO {Expresada en USDélares)

Aiton tarminados al
— 31 de diclomire do
Naota 2048 18
Genancis {pérdkia) nela del perioda 7.830.78 (B8,534.19)
AlUSTAS pAF gakko por Impea o & K reta M1} 7 ARL20 1R9956.57
Ganancia aniss de 15% a irabandares o Impueato o i rania 15 200.56 41,422.38
AJurtan por garanchus {pénidan) on vake tazonabla J{1) {1 29,768.01) {£3,162.18)
Ctrox mjueie: por paridas disiniax el alacive §.292.75 -
Alusta por parlidas distintas af afactivo 21476.05 (53,182.156)
[ e i) G ucEin BN O DUSTHRE pav cobnmd (10,1343 1E313.09
[Pracrarmaanin) dREnimschin BN ot Bcivos (85,519.87) 12 40108}
InCTAmEnic EMNUCKIR 41 CMIES Dor PAQSS COMbnEabpy TRL00 -
Ineremnnte (dlemineeién] #R otos pashioy (HEe8 {3267.15
Camblas en pcilvos ¥ poashvos (114,983,12) 12,694.24
Flujoa de efesiiva neles (utflizadex an) procedantes de actlvidades de oparacién 1 g1;1 EZI [TZT
\?-Dtﬁdﬁuo
Paul E. Palacios Dnbar Calderdn A

Prasidants Conlador

Vea notaz a los astados finansisros



LA VANGUARDIA FORESTAL [VANGUARFOREST] 5.A. 11
NOTAS A LGS ESTADOS FINANCIERCS

Al 31 de diclombre del 2019 (Expresados sn US Délares)

A, A FORE

Antecedentes;

LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST} S.A. ("la Compafifa®™) ze
constituy¢ el 02 de Maya del 2011 y fue inscrita el Registro Mercanti del cantén
Quayaquil el 13 de Mayo dsl 2011 can domiclic en ef mismo cantdn, con un capltal
suscrite de USEBD0.00 {800 acciones) y un capital autorizade de VES1,600.00. Su
constilucidn fue aprobads por la Supsrintendencia de Compatls, Valores ¥ Seguros
medianta Resolucién No, SC-1J-DJL-G-11-0002798 con et nombre SEPAGUA S.A.
Adernas esta inscrita en el Mercado da Valores mediante resolucisn No. SC.lNv-
DNAR-14-0001873 dal 18 de Marze del 2013, La Compafila desde ls fecha de su
constitucion, ha celebrade las siguientes reformias:

Acto Fecha Resolucién Fnﬁnhn de Inscripeién

5I5tm Mercanill
Cambin de denominacidn {1 080112013 0&/05f2013
Aumento de capital (2} 2501112013 {sM 272013
Reforma de Estatulos (23 25/0242014 117022014

{1) Mediante Resolucién No. SC-I-DJC-3-13-0000105 de la Superintendencia de
Compaiifa aprusba ol cambio de denomination de SEPAGUA S.A. por LA
VANGUARDGIA FORESTAL {(VANGUARFOREST) 5.A.

{2) Mediante Rescluciin Mo. SC-lJ-DJC-3-13-0006B87 de la Superintendencia de
Companla aprueba el aumenta de capital da US$800 a US$1,500,000.

{3} Mediante Resgluclon Mo, SC-NC-DNASD-SAS-G-14-0001113 da la SCVS,
aprueba reforma de estatutos por escritura pibllca celebrada el 28 de enere del
2014 al artlculo cotave por el sigulente; “La Compaila llevard un Libro de Acciones
¥y Acclonistas en el que se reglstraran las transferencias de las acciones, |a
canstitucion de derechas resles y ias demds modificaciones gque ocurran respecio
del deracho subre lag acciones, v estard a cargo del Gerente General, {...). El
derecho da negociar las asciones y trensferrias se sujeta a 1o dispuesto por la Ley
da Compafifas.”

i acidn qeneral:

Las operaciones de la Comparifa estén reguladas por diferantes entidades estatales de
cantrol, principalmenta por el Ministerio de Agricultura, Ganadaria, Acuacultura ¥ Pesca
(MAGAP). Sa rige bajo 1as normas societarfas v tributerias vigentes en al pais y por las
disposiciones de su estatuto establetide an su conslitusidn, Ademdés estd regulada por
el Mercado de Valores como Emisor Privade del Sector No Financiers, inscrita bajo el
MHo. 2014-2-01-000682. La Compaila ha emitkdo 1,900,000 tiiuks de senfe dnica con un
valor unitario de (1S$1.00, por un monto total e US$1,900,000.00, objeto de |a oferta
piblica secundaria bajo el No. 2014-2-02-01287,



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 8.A. 12
NOTAS A LOS ESTADOS FINANGCIEROS

Al 31 de diclembre del 2019 (Expresados en US Dolares)

A, LA VANGUAROHA FORESTAL {(VANGUARFOREST) §.A; {Continuacién)

La Compafifa tiene come objeto social sl dasamolio y explotacion agricota en todas sus
fases, desde su siembra, del cultivo de leca para su posterior gosecha, asl coms la
explolacidn viverns foreslales y madera en pie: plantacienes, replantle, trasplante,
aclareo y conservacidn de bosques v zonas forestales. Su domicilio principal ¥ su lugar
de operaciones afactivas sstan ubicades en la cludad de Guayaqull en el edificlo La
Pravigora.

En et afio 2011 y 2013, la Compadiia adquirid 134 y 184 hactdreas de terrens (272.55
hectdreas s# encontraban sembradas plantaciones de teca). En el afio 2014, 113,48
hectaraas: en al afia 2013, 108.07 hectireas: y, en &l afo 20132, 51 hectareas. Las
plantaciones ¢itadas se encuantran ubicadas en la Provincla del Guayas, Cantones de
Balzar y Palenque,

Al 31 de diciembre del 20192, !s Compainia cuenta con 272.55 hactareas de plantaciones
de tecas en desarrcilo para su futura venta. Se estima cosechar estas plantacknes a
partir del afia 2022,

Declaraclén de sumplimlento:

Los estados financieros estdn preparados de conformidad con las Normas
Intemnacionalas da Informacidn Financlera (NHF), emitidas por el Comité Intemacional
para Normas de Camtabiiidad {JASE por sus siglas en inglés).

La informacidn contenida an estos estados financieros es rezpongabilidad de |a
Gerencia de la Compaiila, que manifiesta expresaments que se han aplicado en su
totalidad los principios y eriterios incluides en fas NHF.

Aprobacién de los estados finantiaros;

Las estadus financieras que s2 adjuntan por el afo terminade al 31 de diciembre del
2019, fuaren emitidos por la Administracidn el 18 de anero del 2020 con [a autarizacion
del Prasidente de la Compatfia, los mismos que posterionmente sardn presentados a la
Junta General de Acsionistas para su aprobacien definitlva. En oplnidn de ia presidencia
de LA VANGUARDIA FORESTAL [VANGUARFOREST} S.A., serdn aprobados sin
madificackbn.

Bloneda do presentaclon:
Los estados financieros adjuntos y las unidades monetarias mencionadas en ésias

nolas, han sklo expresados en Délares Estadounidenses (US$), que e5 Ia moneda de
uso oficial 2n la Repoblica del Ecuador, desde el afio 2000.



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 5.A. 13
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 da diciembre del 2019 (Expresados an US Ddlares)

A, LAVANGUARDIA FORESTAL {(VANGUARFOREST] 5.4, {Continuacidén)
Bases de breparacién:

Los estadas finencleras han sido preparados de conformidad con fas NIIF, emitidas por
8| Consajo de Nommas nlemacionales de Contabilidad {LAS8, por sus siglas en inglés),
las que han sids adoptadas en Ecuador por disposicién de la Superintendencia de
Compafilas y Valores, emitida en la Resolucidn 06.0.1C1.004, del 21 de agosto del 2008,

En cumplimiento con estas disposiclones establecidas por la entidad mencionada, LA
VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 3.A. adoptd las NIIF an al afin 2010,
cuyo efecto por Rdopcidn por primera vez se registrd en el patrirmonlo el 1 de anero del
2014, temando como referencla |os sakios al 31 de diciembre del 2008.

Las politicas contables aplicedas por la Administracidn son eonsistentas con fas
aplcadas en afics anteriores, incluyendo |as nuevas nommas e Interpretacionas que son
de Implementacion cbligatoria para los periotios Iniclados en ¢ después del 01 de enero
del 2019, Sin embargo, por la estructura y naturaleza de |as aperaciones, la adopcién
de dichas ngrmas no tiene un efecto significative eén la prasantacidon de sus estados
financleros, por o tanto, no es necesario reallzar una re-expresidon de los estados
financieros comparativos.

Med|gidn:

Los estados financleros han sida presentados con base al coste histérico, de adquisicién
o neminai, con excepcidon del active bioldgico que se encuenira medido al valor
razonable menos su costo de venla. En la Nota B, “Resumen de [as politicas
contables mis signifieativas™ ge explica el matnds aplicade para cada una de las
cuentas,

I rtes;

La Compafiia prepara sus eslades financieros a partir de sus registros contables que
mantiene en su gisterna informatlco, &l mismo que esta disefiado para cumplir con los
requerimientos y obligaciones lagales en ki referents a aspectos tributarios y socletarios.

Al 31 de diclembre del 2019, los estados financieros se presentan comparatives con el
afo anterior, las notas a estes estados finansleros incluye informacidn descriptiva y
narraliva para la comprenslion de los estades financieros del perieds corrignte, en
cumplimients da lo establecido en ios parrafos 38 y 3BA de NIC-1. Las politicas de
contabilidad adoptadas por la Compaifa, sen unilormes con el afio anterior,

Andlisis de Negoclo en Marcha:

Al cierre de cada elerciclo, la Administracidn evalia la capacitad de la Compafila para
confinuar con sus operaciones én base a la hipotesis de negocio en marcha, es decir,
que estd en funcienamiento y conlinuard su actividad dentro del future previsible.



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A, 14
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diclembre del 2019 {Expresados an I8 Délares)

A.

LA VANGUARDIA FCRESTAL (VANGUARFOREST) 8. A.: {Continuacidn)

A la fecha de presantacién dg los estades financieras, la Administracion cansidera que
mantene la capacidad para cantinuar como negoclo en marcha y que, ias dificultades
que afectan la economia del pals v a sus actores, puedén sar supzradas con una
adecuada y continua planificacién gerenclal, por 1o que he tene la intencién ni la
necesidad de liguidar anticipadaments de forma importante Sus cperaciones.

Los principalas indicadores ¥y la evaluacitn de los riesgos financieros de negocio sa
analizan an [a Nota E “3estién dea Rlasgo Flnanclarsa”,

Uso de Estimaciones;

La preparacién da los gstados financleros de acuerdo con lag NIIF reguiere que la
Administracién realice clertas estimacicnes y supuesing relativos a la actividad
econdmica de ta Compafila que sfectan [os ssldos de actvos ¥ pasivos, asl coma la
divulgacién de los pasivos conlingentes a la facha de los estados financieros v los
montos de ingresos ¥ gastos reportados durante e periadeo,

La Administracidn considera que jas estimaciones y supuestos utllzados fueron ias mas
adecuadas en las clrcunstancias y basados en la mejor utilizacién de la informacien
tisponible al moments. Sin embargo, los resultados raales podran variar por razén de
estas estimaciones, que son particularmente susceptibfes a cambics significativos
debldo a la osurrensia de evantes futures,

A confinuacian mencionamas un rasvmen de las pollticas cantables mas significativas,
que han sido utilizadas en |2 preparacidn de los astades financiaros:

UMENK DE LAS PO CAS CONTABLES F VAS!
1. Efectivo y sus equivalentes:

NIC 7 establece &l tratamfents y |a descripclidn de la naturaleza de estas cuentas.
En esta cuenta s# inclhyen los valores mantenidos en caja ¥ en las cuentas
bancarlas.

Como Iz establece el pamafic 7 de NMIC 7, se prasenta camo equivalante dal efestivo,
inversiones o similares que sean faclimente convertibles &n efectivo, cuya plazo de
vencimienio sea de {res meses o menos deade la fecha de su adquisicién y cuyo
propdsto sea cumplir con compromisos de pagos & corto plazo.



LA VANGLIARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A. 15
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre det 2019 {Expresados en US Ddlares)

B. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: (Continuacién)

2.

Imtr_qmgntnu financleras:

El glosario de ias NIIF establece que un Instrumento financiero as cualguier contrato
gue dé lugar a un activo financlero en una entidad ¥ a un pasivo financlero ¢ a un
instrurranto da patrimonio en atra entidad. De acusrds con esta definician, la
Compafifa mantisne como astivos financierca: efectiva y sus equivalentes,
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento, cuentas por cobrar comerciales y
ofros: como pasives financieras, cuentas por pagar proveadaras y atros.

2.1.

Actlyos financiaros;

MNIIF 9 esiablaca el iralomiento para la presantacidn de actives finangieres al
valor razanable con cambios en resultados. préstamos y cuantas por cobrar
{cuenda tiene importes de financiacidn significatives), inversiones martenidas
hasts su vencimlento, activos financieros disponibles para la vents, o camo
derivados designados como [nstrumentos de cobertura en una cobertura

eficaz. Ls Compaidia resliza esta clasiicacidn al momente de su
reconocimiento inicial,

Reconocimiento inicial y medicién pogterior:

Tados Ios activos financieros se reconocan inicialmenta por su valer de
adguisicidn ¢ nominal, La medicién posterior de Rs actives financieros
depende de su clasificacion, de la siguiente manera;

Activos finangleros al valor razonable con cambios en regultados: A la
fecha de presentacidn de los estadus financieros, la Compatila no ha

designado ningdn aclive financiero al valar mzonable con cambios en
resultados, salvo por el efective en caja y bances cuya monada es al dblar de
los sstados unidos de américa, de alta liquidez. Lot cambios en su valor
razonable no san significatives y se presenta al valor nomingl de ias
trangacglonss.

Inverslones mantenidas basta s vencimients; Se reconocen como tales

a las Inverslones con entidades bancarias con un plazo establacide de mas
de 50 dias y una tasa de nterdés nominat fija. Se reconocen como Inversiones
mantenidas hasta su vencimignto cuando astas saan no derivadas y exista un
acuerds conlrachsal, donde se establezea un plazo de vencimiento ¥ sus
pages, siempre ¥y cuando estos pagoes sean fijos o detarminables.

5Su medicion posterior se realiza aplicando el método del coslo amortizadn
mediante al vso da la fasa da interds efectiva; g8 determina guaiande los
fiulos de efectivos esperados menos cuslquier disminucidn, descuenlo,
camislén o deleriore, La amurtizacién de estos Intereses y cualguier pérdida
por deterioro son reconocidas en resuitados del gjercicio. La tasa de interés
efectiva 3e reconoce como ingraso financierc en 2l estada de resultados,



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 8.A. 16
NOTAS A LGS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciermbre dal 2015 (Exprasndos en US Dolares)

B. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: {Continuacian)

Las inversionas mantenidas hasta su vencimiento se ¢lasifican come de cortoe
plaze dentro del activo cortiente, a las que vencerdn dentro del afo siguients;
las inversiones con vancimiento fulurg superior a 360 dias se clasifican comeo

de larga plaza,

Inversipnes permanentas: Se miden al costo, kos dividendos protadentes
de unz asotlada se reconocen en los resultados del afo cuando surja derecho
& recibino.

Cuentas gor eebrar comercizles: Se raconccen coma tales 1a cartera de

cuenlas por cobrar a clientas originados an la venta de arboles en pla ¢ por
ralecs; no colizan en un mercado activo. Son reconocldos cuando se ha
cumplids con la entrega del servicio y existe |z seguridad razonsble de que
los flujos econdmicos seran obtenidos por la Compafila, Se miden por sl
manto nominal de a factura y, postericarmente, se mide ajustando la provisidn
para cuentas incobrables.

A |a fecha de presentaciin de bos astados financieros, las cuentas por cobrar
comerciales s& encuentran presentadas a su valor nominal debfdo a que su
vencimiente es de corto plazo y, de acuerdo con las estimaciones de la
Administraclon, no difieren significativamenie de gu valor razonable.

La Administracion no considera la necesidad de consfiivir una provisidn por
incobrabilidad debldo a sus cuentas por cobrar no reportan valor.

Betarlo actives financleros:

A [a fecha da clerre de ¢ada parlodo, la Compafila evalda alguna evidencia
objetiva de que un active financiero se encuentre deteriorado &n su valer.
Estas evidenclas podrian inclulr indiclos de que ks deudoras se encuentren
en dificultades financieras significativas. La pérdida & deteriors se reconoca
en resultados dei ejercicio y equivale a la diferencla entre el valor en iibroa del
active Fnancierc y =u valor recuperable. En el perfodo que se reporta, |a
Compafila no ha identificado indicios qua axistan pérdidas por deteriorn en gl
valor de sus aclives financieros.

Bala ep cuyentas:
Los aclivos financieros se dan de baja en cuentas cuando:

»  Explran los dereches conbractuales sobra ios fiujos de efectivo del
activo financiero;



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A. 17
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B. RESUMENDELAS POLITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: (Continuacian)

2.2,

» Se transfieren los derechos contraciuales sobre fos fiujos de efectivo
dej activo o se asume una obligacidn da pagar a un tercero ka otelidad
de los flujos de efactiva recibidos inmediatamente como pare del
acuerdo de traspaso, y

»  Se hayan transferido sustanciaimente lodos s desgoes v benaficios
inherantes a |a propiedad dal activo o, en su lugar, &l control dal
mismo.

Fasgivos Financleros:

Presentia ks pasivos financieros al valor razonable con cambios sn resultedes
¥ lo3 registrados al casto amorlizado. La Compaifila realiza esla clasificasian
al memento de su recanosimiento Jnielal,

Reconoclmiento infeial y medicion tarlor:

FPasivos financieres al valor razonable con cambios o resullados: A la

fecha de presentaclon de los estados finangieres, la Gompafla no ha
designado ningdn pasivo financlero at vakor razonable con cambios en
resuitados ni mantenicn para negociar.

Cuyentas por pagar y otros pasives financiergs; Se reconocen como tales

lag cuentas por pagar a proveedores ¥ otras cuentas por pagar; son pashas
financieros ne derivados con pages fijes ¥ na colizan en un mercado activa,
Son reconocidos cuando se ha recibido los fondos, biznes 0 senvicios, segln
los t&rminos contractuales: se miden a su valor nominal ¥ de ser aplicable, se
miden postetiarmente al costo amertizadn. Para ello sa uliliza el métedo de la
tasa de Interés efectiva y se reconcce ¢l gasto a lo largo del periodn
cormespondiente.

A la fecha de presentacion de los estados financieros, las cuentas por pagar
provesdores y oiros pasivos financieros se encuentran preaentadas a si valor
nominal debldo a gue su vencimiento es de corta plazo y, de acuerdo con las
estimacgiones de la Adminisiracién, ne difieren slgnificalivamente de su valor
razonable.

Bpla e cyentas:
Los pasivos financieros se dan de baja en cuentas cuando,
" Se haya extinguido, &s declr, cuands fa obligacidn especificads en el

comraspondiente contrate haya side pagada o canselada o haya
expirads,
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B, RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: [Confinuacion)

3.

4,

= Be reamplace por otro provenients del mismo prestamista baje
condiciones sustanciaimente diferentes, reconociendo un nuevo
pasive; la diferencia entre ambos deben reconocerse en el estado de
resultados del ejercicio.

Propiedades ¥ #gtiipos:

Comgo lo estable &l pasrafo 7 de NIC 15, se reconccan como un activo cuando es
orobzble que la Campafila sblenga bensficios econdmicos futuros derivades del
misimo ¥ 0 costo pueda ser medido con fiabilidad.

Se encueniran clasificados de acuerde a su naturaleza y compranden terrencs; su
clasflicacion se determina al momenta da su registra fniclal. Estan valorados al cosis
histérico, que incluye los desemboisos directamente atribuibles a 1a adquisicidn,
mence la depreciacidn acumulada y o importe acumulade por deteriore, si lo
hubiera. A la fecha de presentacién de jos estados financierns, la Administractén
considera que no existen indicios de deteriors én el valyr pam estos activos,

Dapraclaclén;

La depreciacidn s calculada por el métedo da linea recta o lineal basada enla vida
Litil estimada para el activa. Consiste en un importa constante que se dislibuye a lo
largo de su vida atil; e reconoce contra resultados del perfodo en gue ocurren. Al
tdrmina de cada peripdo, s& revisan lag mstimaciones respecto a la vida atil de los
bienes y, de ser necesarp, se realizan los ajustes correspondlentes, en
cumplimiento dal parrafo &1 de NIC 18.

A la fecha que se reporta, las estimaciones de vida Oofil de Jos bignes son
conslstentes con el aho anterior.

De acuerdo con e] pamrafo 6 de NIC 16, el importe depreciable as el costo del activo
menos su valor residual. El valor residuat es el importe estimade que la Compania
padria obtener por la venia det astivo, al tdrming de su vida Ot La Administracidn
ha considerado no detarmirar un valor residual para los elementos dal active flo,
dado que no espara una recuperacton monetara significativa por su disposicion, al
temming de |a vida Ofil estimada, a excepcidn del edificio qua por su cuantia se
considerd ef 10% de valor residual.

Activos bioldhylcos:

Conformado por plantaciones de teca y grupos de bosque gue tienen un ciclo de
crecimientd astimade de 20 afos para of primer corta (cosecha) y desde el segundo
corte en adelante, 12 affos.

Se miden en el reconacimiento inigial ¥y en cada fecha de reporte a su valor
razanable menas ks costos de cosecha,



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 5.A. 18
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diclemvre daf 2019 {Expresados an US Dibfares)

B. RESUMEN DE LAS PQUITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: (Continuacién)

5,

La medicién de o8 activos blokbgkos al valar razonable se basa an al valor presente
de los fiujos futuros esperados, el cual es determinado por Ya Administracién da la
Compahia, La expactativa dal valor presents de los flujos futuros esperados Incluye
ks fiujos de efectiva de operacionas continuas schre planes de corte fingl de teca,
consklerande variables tales como precios de teca, tasas de descuento, costos de
mantenimiente, volomenes de cosscha, mantenimiento, transporta, entre otros.
Para asegurar su vigencla y represeniafividad, las ealimaciones son revisadas
petiddicamente utilizando |a informacion oblenida de as parcelas de crecimiento.

Los aclivos boldgicos se raconocan ¥ miden por ssparadc de I terrenos; eslos
titlmos se presantan en propiedades y equipos, netos.

Al clerre de cada perfodo, el efecto del crecimienio natural de las planiaciones
forestales, expresado an al valor razonable menos los costos estimados en el punto
de venta, &8 regonoocen en base a estudios téonfcos realizados por la
Adminlstracién; la ganancia o pérdida resultante se registra en el estsdo de
resultados,

Deleriara del valor da log gctlves pe Gpansleros:

A la fecha de cieme de cada periodo sobre &l gue ge informa, la Compadila evalia
£i existe algon indicio de que un active no financiers pudisra estar detesiorada en
su valor vy, aplicands los lineamientos astablecidos en NIC 36, [a Compafia estima
suimporte recuperable, este es, el mayor entre gl valor razonable menos fos coslos
de venta de un activo y su valor en uso. Guanda el imparte en libros dé un activo
exceds su importe recuparable, el aclivo se considera detericrado ¥ sa reduce el
valer a su Importe recuperable; se¢ reconosan on el estado de rasultados en la
dasihcacion de aclive sorrespondionte.

A la fecha de presentacion de joa estados financieros, s& considera que no existen
indicios de deterlorn en ef valor reportado da sus astivos no monetarios.

Impuesto a las gananclas;

La Compalila reconoce el impuesto a la renta de acuerde con ko establacido en NIC
12 y determina el Impuesto a la renta an base a fos ineamlentos establacidos en
las normas tributaries, con cargo a resultados del elercicio. A la fecha de
prasentacion de log estados financieres, la Compalifa reporta partidas relacionadas
ron impuestos dferdos,



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) §.A. 20
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERDS

Al 31 de diciembre del 2019 (Exprasados sn US Délares}

8. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: {Continuacién)
6.1 mpussto corrients;

8.2

Como lo establecen log parrafos 12 al 14 de NIC 12, s& reconoce como un
pasive en la medida que no haya sido lquldado el periodo gue corresponde.
Las valores por refenciones en la fuenta sa compensan con el impuesto por
pagar y si existe un gréditc bributario por excedentes &n retenciones, se
presentan come activo miantras sea probable su recuperacian,

L& basa tributable o uliidad gravable se determina aplicands los lineamiantos
establecidos en la Ley de Régimen Tributarks Intermne, su Reglamante ¥ otras
disposiciones tibutarias vigentes. el impuesta a [a renta causads para ia
Compaila se determina aplicands la tessa del 22%, de acuerds a Io
establecido en la normativa citada.

!!!!EI.IES'IG diferida:

Coresponde a la cantidad de impuestos por pagar ¢ recuperar por e
impuesto a la ren@, en perodos futuros. Estos impuestos se originan por
diferencias temporarias causadas entra (2 base imponible o tributarda de un
&clivo 0 pasivo ¥ su valor en $hros, Estas diferancias, imponibles o deducioles,
s0n pasivas o actives por impusestes diferides, respeclivamente,

= Son diferencias temporarias las qus existen entre el importe en libras de
un active o pasivo, en el estado de situackin financiers, y su baze fiscal,

En cumplimiento de lo establecido an el parrafo iN 2 de NIC 12, la Compafila
registra su impuesto diferfde aplicando el método del pasive basade en el
balance, es dacir, en basa A las diferencias temporarlas, en lugar del método
de| pasive basado en el estado de resultados gque se cantra sn diferencias
temporales.

7. Provislones v contingenclas:

De acuerdo ¢on e parafo IN2 de NIC 37, son pasivos en los que existe
incertidumbre acerca de cuantla o vencimienta y se reconocen s4lo cuande:

Es una oblipacién presente {jegal o implicita) como resultade da un suceso
pasado;

Es probable que exista una sallda de recurses para cancelar la obligacitn;
¥

Puade hacerse una estimacidn de su Importa de forma fiable.
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B. RESUMENDELAS POLITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIYAS: (Continvacién)

S| el desembolse s menas gue probable, |a Compatiia revela en Iss nolas a los
astados financieros los detalles cualitatives de 1a siuaclon conockda que pudiera
generar o) pasivo contingente,

B. reson & conl lign

La Compafila reconoce como ingresos erdinarios procadentas de contrates con
cliantes 1a venta de madera procadante de |a actividad de rales y de {a cosecha de
ias plantaciones de teca, que realizard a! krmino de su proceso de craclmients. Ei
rafeo consiste an reducir graduaimente el nGmero de arboles en la plantazidn con
€l objeto de concentrar el crecimiante de los mejores individuos y generar mejores
beneficios econdmicos; se reconoce Juega da iMentificar los términos con el oflente
y las obligaclones de desempefic en el confratey, determinar el prechy de la
transagcidn v su asignacitn por cada obligacién de desempalio y satistacer dichas
ohligaciones, transfiriends el contrel del bien.

El importa del ingreso cormesponde a la contraprestacidn que la Compafila espera
recibir come au derache contractual a cambia de los bisnes transferidos y su valor
se astima de acuerdo a las caracteristicas de la madera y su precio de mercado.

8.1. |ngresas porralao:

Cuando el resultado de una transaction invofuere la venta de madera por
concepto de ralegs, siendo una astividad slivicultural basikca dentro def gira
de] negocio en sus tres fases y pueda ser estimado con fiabilidad,

8.2. Intereses;

Cuands ocurren se presentan los efectos de la financiacion por separado
{ingresos por intereses o gastos por intereses) de los ingresos de actividades
ordlnarias de contratos con cliantes en el estado del resullado integral.

Las ingreses por intereses o pasios por intereses se reconocen solo en la
medida an que 5e reconozca un acfiva del contrato (o cuenta por cobrar) o un
pasivo del cuntrato en la sontabilizacién de un contrato con un cliente.

8. Gastos:

Los gastos se reconocen eh la cuenta de resullados cuando tiens lugar una
disminucién &n los beneficios econdmicos futuros relaclonados con la reduccidn de
un activo, o un incrementa de un pasivo, que se puede medir d& forma fable, sg
reconoce ¢omo gasto an forma inmediata cuando un desembolso no genera
b=neficios econdmicos futuros o cuando no cumple con ks requisitos para su
registro como activo,
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B. RESUMCNDGELAS POLITICAS CONTABLES M£§ SIGNIFICATIVAS; (Continuacitn)
10. Otros resultados Integralug:

Se reconocen como otros resullados integrales todos los ingre<os o gastos que ga
ganaren por sucesos diferentes a los ordinarios, 105 cuales no tangan refacion con
la actividad generadora de la Comparila, en cumplimlenta de Jo estsblecida en ¢
parrafo 7 de NIC 1.

11. Princlplo de reconocimiento de resultados:

Se registran utlizando el métode de devangados o scumulades: los ingresos
cuando se praducen o causan v ks gastos cuando se conocen, comes o establecs
el parrafo 27 de NIC 1.

C. PLICACH c

ANTICIPADA:

El Comité da Normas Intemacionales de Informagion Financlers (fASE, por sus siglag
en inglés), emitld nuevas nomas que son de aphcacidn futura con facultad de aplicacidn
anticipada. Estas nuevas normas no son de aplicacién obligatatia para el periodo
iniciade 2l 01 de snarg del 2019, sin embargo, se permite su aplicacidn anticipada.

La Compafila decidid no adoptar anticipadamente dichas normas. A continuacidn
presantamos una aintesis de esta noma;

Marma/
oriantex
Interpretacién Vigencia Modificacibn y aspectos més importante
Estabjace [ns [[neamiantoe para al reconocimiento
Enero 1 y medickdn, presenfaclén y revelacién  scbre
MUF 17 2021 ' contratos de seguro. Esta norma reemplazars la

NIF 4 emliida en el 2005 y aplica a todo tipo de
confralos de seguro, asi come garantfas,

D. NORMAS NUEVAS Y REVISADAS CON EFECTO EN LOS ESTADOS
FINANCIEROS:

Morma [

Interpretacion Vigencla Modliflcacidn y aspectos mis importantes
Establecer los principios para el reconocimients,
valoracién, presentacidn y desgloge de los

NIIF 16 ) Enara 1, arendamiantos, con el objetivo de garantizar que

2018 tanto arrendataric como smendadar facilitan
informacién relevante que representa una imagen
fiel da dichas operaclones.
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D. NORMAS NUEVAS Y REVISADAS CON EFECTO EN LOS ESTAPOS
EINANCIEROE: (Continuacién)

Aclarm como  aplicar los  requerimientos  de

(2) Enero 1 reconocimiente ¥ medickin de la NIC 12 cuando

2018 exisle inceridombre frente a fos tratemiantos del
impuesto B las ganancias,

CINIIF 23

{1} La Cornpahia no reporta arrendamlentos, por lo quae la entrada en vigencia de esla
norma ne gerara impacto en los sstados financleros.

{2} No existen incertidumbres importanies en relacién con los tratamientos def Impueslo
a las ganancias en el Ecuador, por ko que esia CINIF no aplica a la Compan(a.

E. GESTION DE RIESGD FINANCIERD:

La eficiencia financiera de ia Compafia se la consigue con una adecuada sdministracidn
de fos rlesgos. La Gerencla Financiera da la Compalifa tiene a cargo ia administracion
de astos riesges de acuerdo a polilicas establecidas, que proporsionan los Lineamientos
para su mangjo, A continyasién se presenta ks prncipales riesgos a los que estd
expuests la Compailila;

1. Faciores anclero:

Las astividadas que desarralla [a Compafila [a exponen a de mercade, da crédito,
de llquidez v o capitalizacisn, La planifizacidn general de gestidn de riesgo de la
Compafila se encuentra senfocada princlpalmente en lo impredecible de les
mercados financieros, es por eslo que trata de minimizar estos riesgos v los
potenciales efectos adversos en el desempefic de la Compafila, A continuacion el
analisis de los principales riesgos financleros:

14. Rlesgo éle mercado;

Gomesponde a los rigsgos asoclados con s camblos en fas tasas de camble
monelaric, en lkos cambios an las tasas de interds,

Cambics en log 1asas de cambic monetario; Es £l riesgo de que el valor

razonable ¢ flujos de caja futuros de un instrurmenta financiero Auctden debido
& las variaclones en las tasas de cambio menefario. Las operaciones gque
desamclla la Comparifa, ias realiza en ddlares de los Estados Unidos de
MNorteamérica, moneda da curso legal en el pais desde al afio 2000, por lo
tante, no s& presentan efectos significativos en los estados financieros por
variaciones do este tipo.
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E. GESTION DEL RIESGO FINANCIERD: (Continuacidn)

1.2,

a5 de Interés: Es el desgo de fluctuacion del valor
razonsble def flujo de efsctive futuro de un instrumento financierc, gebido a
camblos en las tasas de interés del mercado, |a exposicién de esta riesgo estd
principalmente relacionada con las obligaciones financieras con diferentes
entidades y las obligacicnes emitidas con terceros,

Al final del periodo 2815 al mercade fnanciers prasenio una maderada
volatilidad de las tasas aclivas referenclales de interés {ublizada como
referancia para establecer la tasa de interés en las obligacicnes financieras),
la tual durante al afio 2018 as 8.78% (8.65% para el afo 2018), exta tasa
aumentd en 8.09% en comparacidn con el afio inmediate anterior.

La variacidn de esta tasa ng genera impacto en la determinacion del valor
razonable del active biokigice, por 10 que este riesse sa mitiga Ajustands la
tasa en el calculo def valor presante,

Cambios en Jos preclos de |a madera; Es el riesgo de Is volatilidad an los

precios de fa madera en el mercado, debido a cambios en la demanda y oferta
del praducto. Este riesqo existe, sin embargo es bajo debido a la alta demanda
de madera ds la India.

Blyergificacian gde cientes: Es el fesgo de concentracidn de vantes en

pocos clientes, an gste caso existe conceniracion de venias a clientes
principalmente en {2 Indla. Ef riesgo asoclado es bajo, debido s que e
mersada de [a India s mantens refafivamente establa y la damanda da|
producto continda con tendencia alta.

Factor ambiental ve slimatico: Es el riesgo asoclado con los faciores de

orden ambiental ¢ relaclonado con loa cambios climaticos, loa que pudieran
afectar el normal sregimients de las plantacienes. En Ecuador estas variables
se manfienen estables, ya que Jas condiciones del pais ofrecen condiciones
¢ptimas para el buen crecimiento de las plantaciones. La Adminisiracidn tiens
amplia experiencta y considara estas variables en la estimacion de sus activos
blaldglcos.

Riesgo de crddite:

Es el rigsgo de qu# una contraperte no cumpla con las obligaciones
determinadas en un activo financiara o contraio suserito con un clisnte, o que
lleva a una pérdida financiera, En la etapa antes da la coseeha, & desgo
crediticio es nule, ya que no reporta cuenta por cobrar,
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E. GESTION DEl RIESGO FINANCIERO: (Continuacién)

1.3,

1.4,

Rissgo de liguidez y golvancla:

Es al rfesgo de que la Comparila no pueda cumplir con sus obligaciones de
page, relationadas con pasivos financkeres. Le liquidez se controla a través
de loa vencimientos de sus activos y pasivas ¥ la planificacion financiara v
financlamiento de pares relaclohadas, ko que permite a 'a Compafila
desarrollar sus actividades normalments y an forma prolongada.

La gestitn del riasgo de liqguidez requiere maniener suficiente efectivo y
disponibllidad de financiamiento, a través de una adecuada cantidad de
fuentas de crédito comprometidas y la capacidad para liquidar transacciones,
princlpaimenta las de endeudamients,

Rleg c

La Compaliia gestiona su capital para asegurar que estard en capacidad de
continuar coma empresa en marcha migntras que maximiza al rendimlanto a3
545 acciopistas a traves de la optimizacidn de fos saldos de deuds y
patrimonio,

L.a Administracion de la Companila es ja ensargada de revisar la estructura de
capital sobre una base semestral. Como parte de asta revisidn, considera el
cosie del capital v los riesgos aseciades con cada clasa de capital.

Las principales indicadores financietcs de la Compafla se delallan a
continuacion:

Al 31 de diclembre

2019 2048
Capltal de trabajo USS 187,771,718 LISS 297,082 44
indice de liquidez 69.80 veces 113.10 veces
Endeudamiento financierp 0.21 veces 0,21 veces
Ratio de razén de endeudamientn {.05% 0.05%

La Administrasidn considera qua estos indicadores fnancleros esién dentrg
de los pardmetros nommales por las caracter/sticas del gine del negocio. El
indizador "capital de trabajo” refleja suficiencia aciual de activos para cubrir

obligaciones a corto plaza. La gestitn de la Gerencia con relacién al capital
tiene come objetive maxdimizar el rendimients a los accionisias,
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F. EFECTIVL,
Al 31 de diclambra
2019 2818
Caja general 30.00 25.00
Banco locales 1) 438.29 243,05
468289 369,05

{1} Comesponde a fondas mantenides en cusntas corriantes en el Banco dai
Paclfico y Banco Pichincha, estos valgres son de libre disponibilidad.

G. |[NVERSICNES TEMPORALES:

Al 31 de diclemnbre del

2019 ap8
Mantenidas hasta el vencimiento {1 133,675.21 183,200.00
Dizponibles para la venta {1] 7,100.00 &7, 146.42

150,775.21 280,346 .42

{1) Comesponden a inversiones a corto plaze, A continuaclon detalle:

Thpo dea

documento Emprean Ceade Hasta Tasa 19 2014
"Pagaré PMZP Holding 5.A.  CR/oer201e O4DERDIS  4.00% - 3960000
Pagaré PMZP Holorg 5A. 150472048 1404208 4.00% . 24 600.00
Pagara PMEIP Holding S.A, 190472018 T40420ME 4.00% - 20,000.0G
Pagaré PMEP Holding 5.A.  Q&DAMR018  OT/082015 4.00% - 2000000
Pagars PMZP Holding 5.A.  DETE2018  0UDS20ME  4.00% ~  2G,000.00
Pagard PMZP Holdhng 5.4, OEOSA01B OW/DERMSG £.00% - 20,000.00
Pagarh PMEP Holding 3.A, 18042018 14045018 4.00% - 19,600.00
Paparé PMZEP Holding 5.4, OR0820E  01DER01E  4.00% - 19,500,060
Pogard PMEP Holding S.A.  0S/042019 03042020  4.00% 24 50000 -
Pagard PMZP Halding &.A.  OB04/20918  ONO4F2020  4.00%  19.500.00 -
Pagard PMZP Holding S.A.  OM04/2019  OT4Z020 4.00%  19900.00 -
Pagard PMZP Hokling SA  OND42019 0042020 400% 1980000 -
Pagaré PMZIP Holding A 09042019 03704R2020 4.00%  19,600.00 -
Pagare FMZP Holding 5.4, 082018 002020 4.00%  19,500.00 -
Pagare PMZP Haldlng 5.4, 20MOQROE  24MG2020 4.00%  10,076.21 -
Obligacicnes  Sumess 3.4, 2g/08M2018  289/0802023  B.OD% 1121250 5,750.00
Cofigacicngs Electrocablas CA 140320M8 140072024 B.O0% 3,187.50 38,375 00
Obligaclones  Sanfelder CA 1408005 14082020 B25% B00.00 17,500.00
Obligaciones  Sanfalder C.A 14Ma2ME 14082019 8.00% - 1,200.00
Obligaticnes  Rosado 5A. O50a/2018  OS/0B/2025 B.50% - 2.000.00
Obligaciones  Rozado 5.A, 2010402018 20042021 7.00% - §,000.00
Chligacionas  TA BA 05082018 OS/0B2025  8.25% - 4.821.42
Chllgacionas. TIA SA. 200472016 200442021 A2%% 2,100.00 350000
Obligaciones  Plaxtina 5.4 18112018 181172020 8.00% - 400000
Coligaciones  Mohiscl 54, 02CH2014  QOB20MG  E25% - 2,000.00

150,775.21 2BD,348.42
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H. OTRAS CLIENT cOoB
Al 31 da diclembre del
2018 2018
Deudoras varios {1) 30,200.00 -
Intereses por cobrar (2] 4,000 47 & 051.14
Anticipos a praveedores 3,625,08 12,644.08
37,825,08 18,685.22
(1) Corresponte g venta de pagaré a relacionadas. A continuacién detalle:
Compahia N°® Pagaré (T3]
La Reserva Forestal 16G2.1 8,000.00
La Resarva Foresta) 16022 4,200,008
L2 Retarva Foraesial 102.3 8,000.00
Cerm Allo Farestal 102.4 16,000.00
30,200.00
{2) Corresponde & tos interosbs por cobrar por las inversiones a corto plazo.
. ACTIVOS ELIOS;
Al 31 de diciembre de 2019, la Compafla mantiense temenos donde se encuentran las
plantaciones de teca {272.55 hectareas efectivamente sembracas) valorados en
US§BR73,494 20, ubicadas en ios cantones de Balzar y Palangua, Se presentan medidas
a su valor de adquisigian.
J. ACTIVOS EIDLﬂG[GDS:

Comespande a las plantaciones de tsca on 272,65 hectareas ubicadas en el cantén
Bakzar y Palenque. La Compafila vende a empresas ecualolianas exportadoras los
raless de las plaptaciones cliadas, ) desking principal de |z madera s la India,

Al M1 do diciembre del

20148 2018
Siambra y Viveros 11,173.33 11,173.33
Mantenimiento de Teca 47 168.68 E5,890.63
Servicio de Trahsporie 1,120.00 1,120.00
Sarvicioz Contratados 635,616.43 522 17165
Mantenimiento da Camines a54.32 35432
varics 59,272 14 §9,272.10
Casto nete Activos Bioldgicos 758,704.84 658,882.03
Revaluacién de plantacidn de teca 387185198 3,941 88317

(1) 4,727 ,356.82 4,601,865,20
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J. ACTIVOS BIQLOGICOS: {Continuacidn)

(1} El movimiento de los activos bioldgicos es como sigue:

Al 31 de diclembre dai

2019 2014
Saldo 8l iniclo del afie 4,601,865.20 4.419,007.30
Adiclones 85,722.81 12987574
Ganancia an el valor razonable fi 20,7588 81 53,182 18
Saldo al finzl del afo A4,727,356,82 4,607 885.20

(B

Al 31 de diciembre del 2018, las plantacicnes de tacs estan registradas a
su valor razonable, los pardmetros utiiados para su determninacidn
fcluyen pringipaimente ef precio eslimado de venta por melre ciblco de
madera a la fecha del corte y 5u voluman.

La Administracidn de la Compafila se encarga de achualizar las
estimaciones cada afio partiends de un precic histdricc e informecidn
técnica provenient= de las parcelas de crecimiento del volumen da la
madera. £n e} evente que fluctuaciones del mercads orginen variaciones
en los supuestos para ef célculo del valor razonable de las plantationes se
procederd a revisar ios pardmetros, tales como la tasa de descuento,
porcentaje de variacidn da precios, voluman astimado de rendimienta por
hectareas y costo de! corte Fnal.

Un detalls de las estimacicnes conslderadas por la Campafia es come siguan:

Al 31 de diciembre da|

2018 2818
Tasa de descuento fiY 11.83% 11.83%
Porcentaje de varlaclén de precio (I 3.50% A.50%
zosto de core final fiii) 25% 25%
:::uhﬁtng ;s;:;nadu de rendimiento (i) 155 m3 185 m3
Valor razanable por hastireas US$ 17,344.92 USS 48.042.00

{i Al 31 de diclembre del 2018, la Compafia manbens la misma iasa de

descuents qua el aflo anterior.

Curanie ei afto 2018 y futuras eslimacionas la tasa de descusnio aplicable par
la Compafla para el proyecto corresponde a la tasa activa efectiva maxima
de los créditos productivos para Pequefias y Madianas Emprasas {(PYMES),
que en promadio a5 daterminado per al Banco Central del Ecuador {BCE) en
11.83%,
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J. ACTVOS BIOLOGICOS; (Continuaciin)

fill Proysccidn del incremanto en e pracio por metre cubico de fa madera, al 31
d= diciembre del 2012 se mantiene en relagion al afio anterior, ubledndose en
3.50% anual, zon basse al anélisis de los precios histdricos reallzados a travas
de los raleos y su tendencia da cracimisnta,

fii} Coste d=i corte final, 52 daterming de acuerdo a la tendencia histérica del
costo de los rafeos efectuados en aflos anlerlores o por sus Compafilas
relacicnadas dedicadas al sembrilo y qultivo da taca.

(v} Volumen estimads de rendimignte por hectédreas, la Compalla mide el
incremento del volumen anualmente a través de las parcelas parmanentes de
muesireo que 3a han establecido en la plantacién, carmbio que 5e produce del
contao de los mleas realizados durante ef afiv ¥ asi determinar 1a cantidad
efectlva de madera a comerclalizarse. A} 31 de diclembre del 2019, las
estimaciones de volumen de madera a la edad de cortes son de
aproximadameante 166 m3 {185 m3 an &l afio 2018).

K. INVERSIOMNES PERMAMNENTES;

L.

Al 31 de diciembre del 2013, las acciones mantenidas en Ecowocod S.A. asclenden a
1S$1,750.00 que as el coste de adquisicién de 8 acciones a un valor nominal de
(551,00 cada una, 1o que represents ¢l 1% del capital de Ja compalila cltada,

CUENTAS POR PAQAR ACC|ON|STAS;

Coresponde a dividendas de afios pnterisres por pagar a log acclonlstas, Durante el
afio 2019 se pagaron US$52.22,

IMPLUESTO DIFERIDO POR PAGAR:

Comesponde al registro de! impuesto a I3 renta diferido por la medicién del activo
bicldgics durante ia etapa de desamollo de las plantaciones de feca. A continuacitn el
mavimianto de eata cuenta;

Al M de diclembre del

2018 2018
Saido al fnicio del afio SB5.470.79 855,514.22
Valor cargado a resultados {1) 7.442.20 129,956.57
Seide al final del afo 89291299 935,470,789

{1} Caorresponde a la astimaciin de Impueste a la renta diferido de! afo gorriente, que
se determina porla gananda en ef activo bicldgico,
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M.

0.

PATRIMONIO:

Capital Social: Al 31 de diciembre del 2012, representa 1,800,600 acciones autarizadas
¥ suscritas en cirpulecion a un valor nominal de US$1.00 cada una. Sus acciones cotizan
en Bolsa de Valorea mediante oferta pdblica aprobada por la SCVS, A continuacidn un
resumen de los accisnistas:

Acclonlstas Arcionex %
Sanvicio de Cesantia de la Policia Nacional 475000 25.00%
Fideicomiso Mercantil FIAS 189,950 10.00%
Congregackin Educacicnal del Verbe Divino en e! Ecuador 120,000 £.32%
L5ink Regrul S.A, 102 3B1 5.39%
L.l Trading S.A. 74,365 1.81%
Fondo Complemantario Prev, Garrado de Jubilacion P, 71,500 1.76%
Von Campe Witte Clernens Burchard 50,000 263%
Trumat § A, 49 954 2.63%
Stanfaord Assels 5. de R.L. [Panami} 43,420 229%
Hooven Properfles 5. da R.L, [Pahama) 43 429 2.29%
Otros Accionistas < 30,000 Acciones 670,852 3578%

1,900,080 100.00%

Reserva legak De acusrdo con la legislacion vigente en ) Ecuador, la Compafla debe
transferr un porcentaje no menos del 10% de su ganancta liguida anual & la reserva
legal hasta completar por lo menos ef 50% del capital suscrite y pagado. Esta reserva
no puede ser distibuida a los acclonistas, exceptoc en caso de liquidacion de la
Compalifa, pare puede ser uilizada para absorber pérdidas futuras o para aumentar &l
capitai,

Reserva facultatlva: De acuerdo a la legislacidn svcietaria vigente en el pals, se
permite a las sociedades constitulr reservas especiaies o de libre disposiclén, madianta
la apropfacidn parcial de Ja utfidad neta anual, et los porcentajes ¥ para los obletivos
eslablecidos por el Eataiuto Soclal o la Junta Genaral de Accionistas.

Resultados acumulades: Esta cuenta estd conformada por pérdidas y ganancias
acumuladas. Al 31 de diciembre del 201% asciende a UUS%2,879,449.13 {en &l 2018
U5%2,987,853.22).

GASTOS ADMINISTRATIVOS:
Al 31 de diciembre ded
2019 2018

Servicios prestados 4,020.00 375120
Hongoranios Legales 5,047.80 £,8081.58
Hongrarios Contables 4 882.80 4 8082.80
Honcrarios Auditoras 3,808.00 4.480.00
Impuestos, cuctas, tasas, contribuciones 5,670.86 8.578.16
Otros 2,476.49 9,364,561

78,905,395 38,058.62
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P.

IMPUE H

El impuesto & la ranta sa o calcula aplicando la tasa de impuasio vigente sobre |3 basa
imponible determinada, y $e carga como gagtoa del perlods en gue se& genera. Las
normas tributarias vigentes en el pals astablecen, que las socisdades conatituidas en el
pals, asl como las sucursales extranjeras domiciiadas en el pals y los astablecimientos
permanentes da sociedades sxtranjeras no domicillades, eslardn sujetas a la tarfa
Impositiva del 25% sobre su base impenlble, tarifa que s& mantiena fila desde st afic 2018,
gaqin lo establece el Cadigo Orgdnico de la Produccidn, comercio g inversiones,

En 38 casos, en que parte de la composiclén socletara de la Compania sea residente de
paralsos fiscales o regimenes de menor imposiciin, esta tarife aumenta, y se la defermina
de forma proporeional en base a su particlpacitn acclonaria.

Gurante =i ejercicic econdmica 2019, la Compatfiia reporta acclonistas domicillados en
paraisos fiscales, A continuacidn detalle:

Aceionistas N* Acclonee % Pardicipacion Tasa IR
Paralse Fiscat ) as A58 4.57% 25.00%
Ma Paralso Fiscgl 1,813,142 05, 43% 22.00%

Total 1,900,000 100.00% 22.14%
{*) Fanama.

La Cornpafifa regisira un pasivo y un gasto por concepto da este impuesto. Al momente
del pago, se descusnta del Impuesto por pagar, el crédito tributario por retencionas en la
fuants recibidas de clientes dal afie 2019, A continuacitn se dedalla |a base para el calcule
comespondlente:

Al 31 de diclembire del

2049 2018
:.I;::i.!d de} mjercicio antas de impuesto a la 15.280.98 41,422.38
(-] Valker razonable de las plantaciones: (29,768.81} {53,182.16]
{+) Gastos no deducibles locales: 73,68 132.08
Pérdicda tributaria: (14,414, 16} {11,627.70}
PERDIDA BASICA DILUIDA POR ACCION:

Las utildades (pérdidas) vy ¢l nimere de accicnes erdinanas al valor nominal unitaric de
LE%1.00 utilizadas en el cakeulo de [a {pérdida) por accidn son los siquientes:

Al 31 de diclembre del

2019 2018
Litilidad {Pérdida) def afio 783875 {84,534.19)
Nimera de acciones ordinarias da valor nominal 1,900,000 1,800,000

Unitario de US%1.00

0.00 {0.05)




LA VANGUARDIA FORESTAL {VANGUARFOREST) S.A, 3z
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre del 2013 {Expresados sn LS Dolares)

R. CONTROL $OBRE PRECIOS DE TRANSFERENCIA:

La normativa para Precios de Transfergncia vigenle en Ecuador para el ejercicio
econdmico 2019, dispane que los conidbuyentes del Impuesto a ia Renta gue hayan
efectuada operacionas con partes relaclonadas domiciliadas en et axtediar, dentie da
un mismo perdode fiscal en un monto acumulada superior a US$3,000,000, deben
presentar af SRI el Anexo da Operaclones con Partes Relaclonadas, quae simplementa
es una revelacién de las transacciones de ingrescs y gastos por compailla relacionada.

Aquellos conttibuyentes que hayan efectuado operacicnes con partes relacionadas
domiciliadas an el exterior, dentros de un mismo perieds fiscal @n un monto acumulado
superior a los USS 15,000,000 deben presentar adicionalmente al Anexo mencionado
en of primer pamafe, el Informe Integral de Preclos de Transferencia. Los monios
menclonados, aplican para ransaccicnes con partes relasienadas locales siempre que
éstas cumplan una de los requisitos establecidos en la normativa referente a precios de
tranaferencia en el Ecuadeor.

La Administracitn Tributara, en sjercicio de sus facultades legales, podrd solicitar
mediante requerimienioa de informacién a los contribuyantes que realicen operaciones
con partes refacionadas al interfor del pals o en el exerior, la presentacién de la
infarmaclion conducente a determinar si en dichas speracianes 58 aplicd el principic de
plena competencig, de conformidad con la Ley,

Las reformas a la LRTI que entraron &n vigencia desda el 1 de enero del 2010
determinan que |os contriuyentas gue realicen operaciones con partes relacionadas
quedarin exentos da la aplicackin del régimen de precios de transferenciz, sismpre que:

*  Tengan un Impueste causado suparfor al 3% de sus ingrascs gravables,

= Mo realicen operaciones con residentes en palses fiscales preferentes, ¥

* No mantengan suscrtc con el Estade confrato para la exploracidn y explotacidn de
recuraos ra renovables.

La Compafila no tiene la obligacion de prasentar 8l Anexo da Operaciones ¢on Partes
Relacionadas, ni Informe [ntegral de Precios de Trasferencia, debido a que durante el
afic 2019, no reporta trangecciones con partes ralackinadas que superen s [Imiles
establecidos por la Ley para su presantacidn, por lo tanto ne ha contratado s
elaboracldn del mencionads infarme.



LA VANGUARDIA FORESTAL {(VANGUARFOREST] 8.A. 33
MOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diclambre del 2018 (Expresados en US Délaren)

3. COM SUSCRITOS:
“Contratante Facha Vigencia Objeto
Contralacién  de  servicios
técnicos gspecializados

consistentes en asesoria vy

mjecucién  de  acthidades

f::g:;::mm' 011015 .. sgricolas como: contol de

(FORESTALOP)SA 1) maleza, raleo, iabores de
viverg, siembra, ferilizacién,
furmigacikin, deshierba, poda,
deshifa y aplicacion  de
herbicidas, etz

(*1 Contrato de renovacisn automitica,

T. EVENTOS SUBSECLENTES:

Hasta la facha de presentacién de o3 estados Fnancieros na occurriercn hechos o
eventos importantes que debieron revelarse por &l periodo terminade al 31 de diciembre
det 2018,

r——

(Lo

Paul E. Palacios QOmlar Calderin A,
Prasidents Contadar
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OHM&CO.

Auditores y Consultores

INFORMACION FINANCIERA COMPLEMENTARIA

A log Accionistas de
LA VANGUARDIA FORESTAL {VANGUARFOREST) 5.A.
Guayaauil, Ecuador

Hemes auditado el estado de situacion financiera de LA VANGUARDIA FORESTAL
{(VANGUARFOREST) 8.A. al 31 de diciambre del 2012 y los correspondlentes estados
de resuitados, estado de cambios en el patrimonio y da flujes de efectivo por el afio
terminado en esa fecha y, hemoes emitido nuestra gpinion sin salvedad &l 02 da marze
del 2020.

Nuestro examen fue efectuade con ei propdsito de expresar una cpinion sobre los
estados financiervs considerados en su conjuntn. Muastea auditoria {ue efactuada de
acuerdo con Normas Internacicnales de Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades, de
acuerdo con ésas hormas, es cumgplir con los requerimientos éticos, ptanificar y realizar
ia auditeria para obtensr cerleza razonable de si los estados financieros estdn libres de
incorracoibn matacial. Nosotres somos independientes te la Compafia de conformidad
con el Cédigo de Etica para Contaderes Publicos emitide por el Consejo de Normas
Intemacionales de Etica ({E$BA por sus siglas en inglés) y, hemos cumplido las ofras
responsabilidades éticas que se establecen en el Codigo de Etica del Contador
Ecuatorianc y en Ja normativa que al respecto, rige en [a Replblica dal Ecuadar.
Creemos que la evidencla de auditoria otrtenida, nos provee base suficiente ¥ apropfada
para nuestra apinion,

La preparacion y presentacion de la informacion complemantaria es responsabilidad de
la Administracion de LA VANGUARDIA FORESTAL {VANGUARFOREST} 5.A. Esta
informacion ha sido sametids a procedimientes de auditorfa, aplicados en el desarrglio
de nuestra auditoria a los estados financieros y, en nuestra gpinidn, los resullados de
esos procedimientos ne revelaren situaciones en las actividades y obligaciones gue se
consideren Incumplimientos de las disposicionss legaies requeridas por la Lay de
Mercado de Valores (LMV] y la Codificaclén de Resoluciones Monetarias, Financieras,
de Valores y Sequros (CRMFVS), en la aplicable.

Este informe debe ser leldo en forma conjunta con el informe sobre los estados
financieres mencionado en al primer parrafo,

Este Informe se emite exclusivamenta con el propdsito de cumplir con las disposicicnes
establecidas en el Libro 11, Titulo XIX, Capituto |, Seccién IV, Articulo 6, numerales 1 y 4
de la CRMFVS de ia Junta de Poiltica y Regulacién Monetaria y Financiera para

Guayaqull Quito o
Ciudad del Rig, Puerto Santa Ana Avenida de los Shyris ¥y Suscia (ﬂ ) GGI

Edifvio The Poiok, P25, 06, 2502 Evificio Rerazzo Flags, 5, OO B0

Taldfono. +503 (4} AT2EI70 Telélpng: + 593 [2) 23310287 IN DE PENDENT ME MBER

chmi@ohrmecuador.com | www.ohmecador.com | wwwggl-com
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conocimients de los socionistas y administracidn de LA YANGUARDIA FORESTAL
(VANGUARFOREST]} 8.A. y para su presentacion a Jz Superintendencia de Compariias,
Valores y Seguros {Intendencia de Mercado de Valores).

Nuesire informe no fue preparade para uso o distribucidn al publico en general, ni debe
ser reproducide o usade con ningln otro propasito diferents al mencionado. No
asumirernos responsabilidad alguna por pérdidas ocasionadas por la distrbucién,
publicacidn, reproduccion o usg de este informe psra propdsitos contrarios a los
senalados en este parrafo,

OHHEC,

02 de marzo del 2020
Guayaguil, Ecuader
RNAE - 833
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