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OHM¿CO. 3 
Auditores y Consultores 

ME DE) DEPENDIENTE 

Alos Accionistas de 
LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A. 

Guayaquil, Ecuador 

Opinión 

Hemos auditado los estados financieros de LA VANGUARDIA FORESTAL 
(VANGUARFOREST) S.A. (la Compañía), que comprendan el estado de situación 
financiera al 31 de diciembre del 2019, el estado de rasultados integrales, estado de 
cambios en el patrimonio y estado de fiyyos de efectivo, por el año terminado en esa 
fecha, asi como las notas explicativas a los estados financieros que incluye un sumario 
de las prinapales políticas contables 

En nuestsa cpmión, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, an 
todos los aspectos importantes, la posición financiera de la Compañia al 31 de diciembre 
del 2019, así como su desempeño financiero y flujos de efectivo por el año terminado a 
ésa fecha, de acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera (NIF) 

Fundamento de la opinión 

Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales 
de Auditoría (N/A) Nuestras responsabilidades, de acuerdo con esas normas, se 
describe más adelante en la sección de “Responsabiidades del auditor en la auditoría 
de los estados financieros” de nuestro informe Nosotros somos independientes de la 
Compañía de conformidad con el Código de Étca para Contadores Públicos emitido por 
el Consejo de Normas Internacionales de Ética (/ESBA por sus siglas en inglés) y, 
hemos cumplido las otras responsabilidades éticas que ss establecen en el Código de 
Ética del Contador Ecuatoriano y en la normatiwa que al respecto, rige en la República 
del Ecuador Creemos que la evidencia de auditoría obtenida, nos provee base 
suficiente y apropiada para nuestra opinión 

Asuntos claves de la auditoría 

Los asuntos claves de la auditoría son aquellos asuntos que, según nuestro juicio 

profesional, han sido de la mayor s:gnificatividad en nuestra auditoría de tos estados 

financieros del periodo actual Estos asuntos han sido tratados en el contexto de nueatra 

auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la formación de nuestra opinión 
sobre estos, no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 

Guayaquil Quito . 

Edilicia Tha Pot P 25 Oh 2503 
93 (2) 2091027. INDEPENDENT MEMBER Telefono, +593 (4) 3728370. 
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Asunto clave de auditoría Identificado y Enfoque de auditoria en 
descripción del rfesgo al riesgo 

  

'puenta 

  

  

Valoración del activo blológico 

Como se menciona en la Nota Ja los | Como — parte de nuestros 
estados financieros, al 31 de diciembre de | procedimientos: de auditoría, 
2019, el Actwo Biológico asciende a | logramos entendimiento sobre los 
US$4,727,356 82 y representa el 82% del | controles de revisión y monitoreo 
total de activos, su valor es medido a valor | implementados por la Administración, 
razonable menos costos de vente El valor | así como la aplicación de fas políticas 
razonable de las plantaciones es | contables de medición posterior en 
determinado utilizando flujos de caja | conformidad con NIC 41 
descontados basados en las proyecciones 
de la Admpistración. que consideran | Realizamos pruebas a los controles 
estimaciones de crecmiento, precios de | dela Administración y a la efectuidad 
mercado, costos de corte y rendimiento por | de los procedimientos establecidos 
hectáreas La tase de descuento utilizada | para valorar los Activos Biológicos 
corresponde a la tasa acta efectwa 
máxima de los créditos productos para | Abordamos las estimaciones más 
PYMES, determinada por el Banco Central | importantes relacionadas con el 
del Ecuador cálculo del valor razonable, 

incluyendo precio, crecimiento, tasa 
Debido a la importancia del activo biológico | de descuento, basados en nuestra 
con relación al total de actwos de la | expenencia previa con compromisos 
Compañia y el mwel de estimaciones y | similares 
supuestos utilizados en la valuación del 
Acto Biológico, así como ta complejidad | Realizamos procedimientos analíticos 
asociada con proyecciones a largo plazo, lo | y pruebas de recálculo para sustentar 
consideramos como un asunto clave de | la valuación efectuada y los ajustes 

auditoria registrados durante el ejercicio 2019         
Otros asuntos 

Los estados financieros de la Compañía, correspondientes al ejercicio terminado a 31 
de diciembre del 2018, fueron auditados por otros auditores quienes expresaron Una 
opinion sin salvedades con fecha 11 de marzo del 2019 

Responsabilidad de la administración sobre los estados financieros: 

La Administración de la Compañía es la responsable de la preparación y presentación 
razonable de los estados financieros de acuerdo con NliF y de la implementación de los 
controles mternos necesarios, que permitan la elaboración de estados financieros libres 
de errores materiales, debido a fraude o error 
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En la preparación de los estados financieros, la Administración es la responsable de 
determmar la habilidad de la Compañra para continuar como negocio en marcha, 
revelando, s, es aplicable, asuntos relacionados con el negocio en marcha y usando la 
base contable de negocio en marcha, a menos que se intente iquidar la Compañía o 
cesar operaciones o no tiene otra alternativa real que hacerlo 

Los encargados de lo Admimstración son los responsables de supervisar el proceso 
sobre reportes financieros de la Compañía 

Responsabilldades de) auditor en la auditoría de los estados financieros: 

El objetivo de nuestra auditona es obtener una seguridad razonable de si, los estados 

financieros de la Compañía, tomados en conjunto, están fibres de errores matenales, 
debido a fraude o error y, emitir el informe del auditor donde se incluye nuestra opinión 

Segundad razonable es un alto nel de segundad, pero no es una garantia de que una 
auditoria realizada de conformidad con tas NIA, siempre detecte los errores matenales, 

de existir. Los errores se pueden orignar por fraudes O errores y se consideran 
matenales sr, individualmente o en su agregado, pueden influenciar en las decisiones 
económicas de los usuarios que toman como referencia éstos estados financieros 

Como parte de una auditoria conducida de acuerdo con NIA, nosatros utilizamos nuestro 
Juicio profesional y mantenemos el escepticismo profesional, durante la ejecución de la 
auditona También 

«  Identficamos y evaluamos [os riesgos de incorreccion material en los estados 

finanaeros, ya ses por fraude o ertor y diseñamos y ejecutamos procedimientos de 
auditoria que respondan a ésos negos, obleniando evidencia de auditoria suficiente 

y apropiada, para proporcionar una base para nuestra opinión. El nesgo de no 
detectar un error material resultante de fraude, es mayor del que se ongina an un 

error, ya que el fraude puede implicar colusión, falsficación, omisiones 
intencionadas, terglversaciones o que superó al control temo 

+» Obtuvimos un entendirmento del control interno relevante para fa auditoria, con el 
fin de diseñar procedimientos de auditoría que sean apropiados en las 
eircunstancias, pera no con el propósito de expresar una opinión sobre la eficacia 
del control interno de la Compañía 

+ Evaluamos lo apropiado de las políticas contables utilizadas y la razonabilidad de 
las estimaciones contables y las revelaciones correspondientes realizadas por la 
Admirustración 
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-  Evaluamos jo apropiado de las bases contables utlizadas por la Adramistración, 
considerando el principio de negocio en marcha, y sobre la base de la evidencia da 
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no incertidumbre material 
relacionada con eventos o con condiciones que puedan crear dudas importantes 
sobre la hablidad de la Compañía para continuar como negocio en marcha Si 
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre ia correspondiente información 
revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, 
que expresemos una opinión modificada Nuestras conclusiones se basan en la 
evidencia de auditona obtenida a hasta la fecha de nuestro Informe de auditoría 
Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar condiciones para que 
ta Compañía no pueda continuar como negocio en marcha 

+ Evaluamos la presentación en conjunto, estructura y contenido general de los 
estados financieros, incluyendo revelaciones y, si los estados financieros 
representan las transacciones y los hechos subyacentes, de manera que se logre 
la presentación razonable 

Nosotros comunicamos a la Admmistración de la Compañía, entre olros asuntos, el 
alcance y oronograma planeados para la guditoría y los hallazgos significativos 
determinados en la auditoria, moluyendo las deficiencias significatwas en el control 
Intemo que identificamos durante la ejecución de nuestra auditoría 

También hemos proporcionado a la Administración de la Compañía, una declaración de 
que hemos cumplido con las requerimientos éticos relevantes, en relación con nuestra 
independencia y les hemos comunicado todas las relaciones y otros asuntos que 
razonablemente puedan hacer pensar que afecta nuestra independencia y, de ser el 
caso, las segundades adoptadas 

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicación con los responsables de la 
Administración de la Compañía, determinamos las que han sido de la mayor 
significatividad en la auditoria de los estados financieros del periodo actual y que son, 
en consecuencia, las cuestiones claves de la auditoría Descrbimos esas cuestones en 
nuestro Informe de auditoría salvo que las disposiciones legales o reglamentanas 
prohiban revelar publicamente la cuestión o, en ercunstancias extremadamente poco 
frecuentes, determinamos que una cuestión no se debería comunicar en nuestro mforme 
porque puede preverse razonablemente que las consecuencias adversas de hacerlo 
superarían los beneficios de interés público de la misma 

Intorme sobre los requerimientos legales y regulatorios: 

En cumplimento con lo establecido en el Libro 4, Título XIX, Capitulo E, Sección IV, 
Articulo 6, numerales 1 y 4 de la Codificación de Resoluciones Monetanas, Financieras, 
de Valores y Seguros de la Junta de Política y Regulacion Monetana y Financiera, los 
auditores externos deben presentar un informe adicional que incluya una opinión sobre 
si las actvidades realizadas por la Compañía se enmarcan en la ley y sobre asuntos 
relacionados con el cumplimiento de las obligaciones legales, para compañías 
calificadas por el ente de control, El contenido de este informe se presenta en ta Sección 
11! de nuestro mforme 

OHM2CO. <CG5GO: 
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De acuerdo con lo estabiscdo en el artículo 102 dela Ley de Régimen Tributano Intemo 
(LATI), es responsabilidad dei auditor extemo inciuur en su informe de auditoría a los 
estados financieros, una opinión sobre el cumplimiento da las obligaciones tributanas 
de la compañía auditada, Para el efecto, la Resolución NAC-OGERCGC15-00003218 y 
sus reformas, emitidas por el Director del Servicio de Rentas Internas (SR!) establece 
las Normas para la Elaboración y Presentación del Informe de Cumplimiento Tributario 
y sus Ánexos Nuestra opinión sobre el cumplimiento inbutario se basa en la revisión de 
los anexos que para el efecto emits el SRI y cuya fecha de presentación del informe y 
anexos es conforme al noveno dígito del RUC del auditado A la fecha de emisión de 
nuestro informe de auditoria, el SRI no ha publicado dicha nformación, por lo que 
emitiremos nuestra opmión al respecto, en un mforme por separado. 

oOUMEC h 
02 de marzo del 2020 usd 
Guayaquil, Ecuador oo 
RNAE — 833 
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ESTADOS FINANCIEROS 

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2019



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A. 
ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA (Expresada en USDólares) 
  

ACTIVO 
Activo corriente 

Etactvo, 
Invarsianos Temporales 
Olas cuentas por cobras 
cbc tano 2 favor de a empresa. 

Activo no corrlente 
Artivos Pos 
Ains Bleligiens 
inversiones Pormgn 

  

TOTAL DEL ACTIVO. 

PASIVO Y PATRIMONIO 
Pasivo corriente 

Cuerlas por Pagar 
puestos por Pagar 
Disertas por Pagas Acciona 

Pasivo no corriente 
Impuesto Diertdo por Pagar 

Total Pasivo 

Patrimonio 
Capial sosa 
Rosevas 
Aesutagos acumulados 
Utica [Páraida) Nota del Periado, 

Total Patsimonto 
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO: 

  

> 
Prcco Do 
PaurE. Palacios 

Presidente 
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e
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Vea notas a los estados financieros 

    

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

Años terminados 

2018 2018 

45828 360.95 
15077821 20:46:42 

5 19.696:22 
542785 129039 

190,501.00 300,640.58 

879,094.20 279,404.20 
472735682 401,865.20 

1750.00 1750.00 
5,602,601.02 5,477,109.40 
5,799,102,02 5,777,749.98 

190400 112050 
18018 250,89 

895.08 873 
2,729.22 2,558.14 

29291290 Os [707 
B92,912 99 285,670.79 
995,642 24 988,128.93 

+ 900,000.90 1200,000.00. 
10,171.92 10/79 82 

2879.88 2790932 
7.898:78 501 

4,707.459.91 4,789,621.05 
5,793,102.02       5,77?749.08 

idarán A. 
  Contador



  

  

    

  
  

LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 8.4. 7 
ESTADO DE RESULTADOS (Expresado en USDólares) 

Años terminados af 
AL31 de diciombre del 

_Notas 2019 2018 

Oros Ingresos. 1214592 50O 
Cananea en valuoción de actos biológicos 100 2276881 5818258 

Utilidad bruta 41,919,13 81,806.65 

Gastos administrativos o (25.805:8) (99.058:22) 
Utilidad mparativa 16,008.18 42,748.03 

Gastos Inancleros ZO eses) 
Utilidad antes de Impuestos a la renta. 15,280.96 41,422.38 

Gesto de impuesto laten (feito) M() 49220) 122:956.5M) 
Utilidad (Pérdida) Neta dal Perlado 

Utilidad (Pérdida) Integral del Período 

  

(Pérdida) por acción 

A 
Paul E. Palacios 

Presidente 
Vea notas a los estados financieros 

    
7,838.76 (88,534.19) 
    

7,838.76 (88,534.19) | | 

  

(0.05) 

ar Calderón A 
Contador
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LA VANGUARDIA FORESTAL (ANGUARFOREST) S.A. > 
'ADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (Exprezado en USDO!a088 

    

  

  

Años terminados al 

—Ji ga dlclembrede ACTIVIDADES DE OPERACIÓN: tota ROS 2018 
ro aos por adn de ope - 

Pagos npravndes pa el amis de ren y sono ctra 
Fans co Usan 
Flujos de stecuvo (utlzados on) procedentes de actividades de operación Ti as 
ACTIVIDADES DE INVERSIÓN, 
Ora paos par ar cos mes de arde cs aras 
Ovas odas ata de socio 00, 
Flulos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de Inverslón 1239058 (5,569:33) 

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO. 
Divetendos pagados t Flajos de stectvo procedentes de (otlizados en) actmicacos e inanciación —” TIRB2 - 
Incremento (disminución) neto de efectivo y aquivslentes al etectivo 100.24 (2,785.87) 

Elio y euros outra pide ado cons 210992 
Etectivo y egulvalentes al efecuva al final 1 periodo * Ts 

Paul E Palacio: 'Orfar Calderón A 

Presidame Contador 
Vea notas a los estaca financieros



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A. 10 
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (Esprosado en USDSlares) 

Años terminados at 
— 100 siciembro do tots 201 

E E EA 

  

_Aurtas por gasto por Impuesto al renta Mo zantas RSS 
Ganancia antes de 15% a trabajadores o Impuesto u ja renta 1520036 2149830 

Alora por garancs párican) en vale cazo AS] ax eve sor partidas Sainz agro 2907 
Ajuste por partidas dlsilntas al afectivo — 1476.07 — (69157187 

[locramanto) aliución An ore puerta por score (1019435) 195200 
(osreraco) amic an aa arios essa ases) 
Inesemento (ARMINIA A cuerspor pagar comercial 7040 - 
Incremento (daminucin) an ovas pasivos quese Pao 
Camblos en notlvos y pasivos (115,98312) 1262024 

Flujos de efesttva motos (tiizados an) procedentes de actividades de opuración RETA, IE 

Omhar Calderón A. 
Contador 

  

Vea notas alos ostados financieros.



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A. 4 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 de diiclembre del 2019 (Expresados sn US Dólares) 

A ¡ARDÍA FORE? LA 

Antecedentes; 

LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A. (la Compañía”) se 
constituyó el 02 de Mayo del 2011 y fue Inscrita el Registro Mercanti del cantón 
Guayaquil el 13 de Mayo del 2011 con domicillo en ef mismo cantón, con un capital 
suscrita de US$800 00 (400 acciones) y un capital aulorizado de US$1,600.00 Su 
constitución fue aprobada por la Superintendencia de Compañia, Valores y Seguros 
mediante Resolución No, 8C-1J-DJG-S-11-0002798 con el nombre SEPAGUA S.A. 
Además está inscrita en el Mercada da Valores mediante resolución No SCANMV- 
DNAR-14-0001873 del 18 de Marzo del 2013 La Compañia desde la fecha de su 
consttución ha celebrado las siguientes reformas. 
  Fecha de Inscripción 
  

Acto Fecha Resotución Registro Mercantil 
Cambio de denominación — (9 OBIOIZADIS DSJOS/Z013 
Aumento de capital (2 26Mti2013 OS/12I2013 
Reforma de Estatutos (2 25/02/2014 1109/2014 
  

(1) Mediante Resolución No. SC-1$-DJ0=G-13-0000108 de la Supenntendencia de 
Compañía aprueba el cambio de denommación de SEPAGUA S.A. por LA 
VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A. 

(2) Mediante Resolución No SC-ly-DJO-S-13:0008867 de la Superintendencia de 
Compañía aprueba el aumento de capital de US$500 a US$1,900,000 

(3) Mediante Resolución No SCNC-DNASD-SAS-G-14-0001113 de la SCVS 
aprueba reforma de estatutos por escrítura pública celebrada el 28 de enero del 
2014 al articulo octavo por el siguiente “La Compañía Nevará un Libro de Acciones 
y Accionistas en el que ss registrarán las transferencias de las acciones, la 
canstilución de derechos reales y las demás modificaciones que ocurran respecto 
del derecho sobre las acciones y estará a cargo del Gerente General, ( ) El 
derecho de negociar las acciones y transferiras se sujeta a lo dispuesto por la Ley 
de Compañías * 

Informació, 18 

  

Las operaciones de la Compañía están reguladas por diferentes entidades estatales de 
Control, prncepalmente por el Mimsteno de Agnculturo, Ganadería, Acuacultura y Pesca 
(MAGAP) Se rige bajo las normas societarlas y tributanas vigentes en el país y por las 
disposiciones de su estatuto establecido en su constitución Además está regulada por 

el Mercado de Valores como Emisor Prwado del Sector No Financiero, inscrita bajo el 
No 2014:2-01-000882. La Compañía ha emitido 1,800,000 títulos de serte única con un 
valor untano de US$1 00, por un monto total de US$1,900.000 00 objeto de la oferta 
pública secundaria bajo el No 2014-2-02-01287,



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A. . 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 de diciembre del 2019 (Expresados en US Délaras) 
  

A. LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A: (Continuación) 

La Compañía tiene como objeto social el desarrollo y explotación agricola en todas sus 
fases, desde su siembra, del cultivo de teca para su postenor cosecha, asl como la 
explotación viveros forestales y madera en pie plantaciones, replante, trasplante, 
aclareo y conservación de bosques y zonas forestales Su domicilio pnncipal y su lugar 
de operaciones efectivas eslán ubicados en la cludad de Guayaquil en el edificio La 
Previsora 

En et año 2011 y 2013, la Compañía adquiñó 134 y 194 hectáreas de terrena (272 55 
hectáreas se encontraban sembradas plantaciones de teca). En el aña 2014, 113 48 
hectáreas, en el año 2013 108.07 hectáreas, y, en el año 2012, 51 hectáreas. Las 
plantaciones citadas se encuentran ubicadas en la Provincia del Guayas, Cantones de 
Balzar y Palenque 

AI31 de diciembre del 2019, ta Compania cuenta con 272 55 hectáreas de plantaciones 
de tecas en desarrollo para su futura venta Se estima cosechar estas plantaciones 8 
partir del aña 2032 

Declaración de cumplimien 

Los estados financieros están preparados de conformidad con las Normas 
Internacionales de Información Financiera (NIF), emitidas por el Comité Intemaciona! 

para Normas de Contabiidad (/AS8 por sus siglas en inglés) 

La información contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la 
Geréncia de la Compañía, que manifiesta expresamente que se han aplicado en su 
totalidad los prineipros y critenos mcluidos en las NIF 

Aprobación de tos estados financieros; 

Los estados financieras que se adjuntan por el año terminado al 31 de diciembre del 
2019, fueran ernltidos por la Administración el 18 de enero del 2020 con la autorización 
del Presidente de la Compañía los mismos que postenormente serán presentados a la 
Junta General de Accionistas para su aprobación definitiva En opinión de la presidencia 
de LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A., serán aprobedos sin 
modificación 

Moneda de presentación: 

Los estados financieros adjuntos y las unidades monetanas mencionadas en éstas 
notas, han sido expresados en Dólares Estadounidenses (US$), que es la moneda de 
uso oficial an la República del Ecuador, desde el año 2000.
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A. LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A; (Continuación) 

Bases de preparación: 

Los estados financieros han sido preparados te conformidad con las NIF. emitidas por 
al Consejo de Normas intemacionales de Contabilidad (1ASB, por sus siglas en mg!ós), 

las que han sido adopladas en Ecuador por disposición de la Superintendencia de 

Compañías y Valores, emutida en la Resolución 06 Q ICI 004, del 21 de agosto del 2005 

  

En cumplimiento con estas disposiciones establecidas por la entrdad mencionada, LA 
VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A. adoptó las NI(F en el año 2010, 
cuyo efecto por adopción por primera vez 58 registró en el patrimonio el 1 de enero del 
2010 tomando como referencia los saldos al 31 de diciembre del 2009 

Las políticas contables aplicadas por la Admnistación son consistentes con tas 
aplicadas en años anteriores, incluyendo las nuevas normas e Interpretaciones que son 
de Implementación obligatoria para los periodos Iniciados en o después del 01 de enero 
del 2019 Sin embargo, por la estructura y nsturaleza de las operaciones, la adopción 
de dichas normas no tene un efecto significativo en la presentación de sus estados 
financieros, por lo tanto, no es necesano reelzar una re-expresión de los estados 
financieros comparativos 

Medigión: 

Los estados financieros han sído presentados con base al costo histónco, de adquisición 
o nominal, con excepción del actvo biológico que se encuentra medido al valor 
sazonable menos su costo de venia En la Nota B, “Resumen de las políticas 
contables más significativas” se explica el método aplicado para cada una de las 
cuentas 

Elaboración de estados iipancleros y reportes; 

La Compañia prepara sus eslados financieros a partr de sus registros contables que 
mantiene en su sistema Informático, el mismo que está diseñado para cumplir con los 
tequerimientos y obligaciones legales en lo referente a aspectos inbutarios y societarios 

Al 31 de diciembre del 2019, los estados financieros se presentan comparativos con el 
año anterlor, las notas a estos estados financieros mcluye nformación descriptiva y 
narrativa para la comprensión de los estados financieros del periodo coniente, en 
cumplimiento de lo establecido en los párrafos 38 y 38A de NIC-1. Las políticas de 
contabitdad adoptadas por la Compañía, son untormes con el año antenor, 

Am 

  

joclo en Marcha: 

  

Al cierre de cada ejercicio, la Administración evalua la capacidad de la Compañía para 
continuar con sus opsraciones en base a la mpótesis de negocio en marcha, es decr, 
que está en funcionamiento y continuará su actividad dentro del futuro previsible.
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sn US Dólares] 
  

A. LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) 8.4.: (Continuación) 

Ala fecha de presentación de los estados financieros, la AdiInistración considera que 
mankene la capacidad para continuar como negocio en marcha y que, tas dificultades 
que afectan la economia del pals y a sus actores pueden ser superadas con una 
adecuada y continua planificación gerencial, por lo que no tiene la intención nl la 
necesidad de liquidos anticipadamente de forma importante sus operaciones 

Los prncipales indicadores y la evaluación de los riesgos financieros del negocio se 
analizan en la Nota E “Gestión de Rlaego Financiero", 

Uso de Estimaciones, 

La preparación de los estados financieros de acuerdo con las NIIF requiere que la 
Administración realos clertas estimaciones y supuestos relalwos a la actwdad 
económica de la Compañila que afectan los saldos de activos y pasivos, as] como la 
divulgación de los pasivos contingentes a la facha de los estados financieros y los 
montos de ingresos y gastos reportados durante el perisdo, 

La Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron tas ms 
adecuadas en las clicunstancias y basados en la mejor utilización de la nformación 
tisponible al momento Sin embargo, los resultados reales podrían variar por razón de 
estas estimaciones, que son particularmente susceptibies a cambios significativos 
debido a la ocurrencia de eventos futuros, 

A continuación mencionamos un resumen de las políticas contables más significativas, 
que han sido utilizadas en la preparación de los estados financieros 

B. UMEN DE LAS POL[[ICAS CONTABLES FICATIVAS: 

|... Efectivo y sys equivalentes. 

NIG 7 establece el tratamiento y la descripción de la naturaleza de estas cuentas. 
En esta cuenta se incluyen los valoras mentenidos en caja y en las cuentas 
bancarias 

Como lo establece el párrato 7 de NIC 7, se prasenta como equivalente dal efectivo, 
inversiones o similares que sean fácilmente convertibles en efecto, cuyo plazo de 
vencimiento sea de tres meses o menos desde la fecha de su adquisición y cuyo 
propósito sea cumplir con compromisos de pagos a corto plazo
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P. RESUMEN DELAS POLÍTICAS CONTABLES MÁS SIGNIFICATIVAS: (Contnvación) 
2. Inetrumentos financieros: 

El glosano de las NIIF establece que un Instrumento financiero 8s cualquier contrato 

que dé lugar a un activo financiero en una entidad y a Un pasivo financiero o a un 
instrumento de patrimonio en otra entdad De acuerdo con esta definición la 
Compañia montene como actwos financieros. efectivo y sus equivalentes, 
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento, cuentas por cobrar comerciales y 
tras, como pasivos financieros, cuentas por pagar provesdares y otros 

21. Activos Minancieros; 

NIIF 9 establece el tratamiento para la presentación de activos financieros al 
valor razonable con cambios en resultados, préstamos y cuentas por cobrar 
(cuando tiene importes de financiación significativos), mverstones mantenidas 
hasta su vencimiento, activos financieros disponibles para la venta o como 
derivados designados como Instrumentos de cobertura en una cobertura 
eficaz. La Compañía realiza esta clasificación al momento de su 
reconocimiento inicial 

Reconocimiento inicial y mediciór jor: 

Todos los actos financieros se reconocen inicialmente por su valor de 
adquisición O nommal La medición posterior de los activos financieros 
depende de su clasificación, de la siguiente manera. 

Actwos financieros al valor razonable con cambios en resultados A la 
techa de presentación de los estados financieros, la Compañía no ha 
designado ningán activo financiero al vator razonable con cambios en 
resultados, salvo por el efectwo en caja y bancos cuya moneda es el dólar de 
los astados unidos de américa, de alta liquidez Los cámbios en su valor 
razonable no son significalwos y se presenta al valor nominal de las 

transacciones 

Inversiones mantenidas hasta su vencimiento, Se reconocen como tales 
a las Inversiones con entidades bancarias con un plazo establecido de más 
de 90 días y una tasa de Interés nominal fija Se reconocen como inversiones 
mantenidas hasta su vencimiento cuando estas sean no denvadas y exista un 
acuerdo contractual donde se establezca un plazo de vencimiento y sus 
pagos, siempre y cuando estos pagos sean fos o determinables 

Su medición posterior se realiza aplicando el método del costo amortizada 

mediante el uso de la tasa de interés efectiva; se determina Iguaiendo los 
fujos de efectivos esperados menos cualquier disminución descuento, 
comssión o detenoro La amortización de estos Intereses y cuaiquier pérdida 

por deterioro son reconocidas en resultados del ejercicio La tasa de interés 
electiva se reconoce como ingreso financiero en el estada de resultados
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ALS! de dicierabre del 2019 (Expresados: 

B. RESUMENDELAS POLÍTICAS CONTABLES MÁS SIGNIFICATIVAS, (Continuación) 

Las inversiones mantenidas hasta su vencimiento se clasifican como de corto 
plazo dentro del activo cornente, a las que vencerán dentro del año siguiente, 
las inversiones con vencimiento futuro supenor a 360 días se clasifican como 

n US Dálares) 

  

  

de largo plazo 

Inversones permanentes, Se miden al costo, los didendos procedentes 
de una asoclada se reconocen en los resultados del año cuando surja derecho 

a recibirlo 

Cuentas por cobrar comercíales, Se reconocen como tales la cartera de 
cuentas par cobrar a cilentes originados en la venta de árboles en ple o por 
raleos, no colizan en un mercado activo Son reconocidos cuando se ha 
cumplido con la entrega del servicio y exsste la seguridad razonable de que 
los flujos económicos serán obtenidos par la Compañía Se miden por el 
monto nominal de fa factura y, postencrmente, se mide ajustando la provisión 
para cuentas moobrables 

Ala fecha de presentación de los estados financieros, las cuentas por cobrar 
comerciales se encuentran presentadas a su valor nominal debido a que su 
vencimiento es de corto plazo y, de acuerdo con las estmaciones de la 
Agiministración, no difieren sigmificatvamente de su valor razonable 

La Administración no considera la necesidad de consfituir una provisión por 
incobrablidad debido a sus cuentas por cobrar no reportan valor 

loro de las activos financieros. 

A la fecha de cierre de cada periodo, la Compañía evalúa alguna evidencia 

objetiva de que un activo finsnciero se encuentre deteriorado en gu valor 
Estas evidencias podrían incluir mdiclos de que los deudores se ensuentren 
en dificultades financieras significatvas. La párdida o deterioro se reconoce 
en resultados del ejercscra y equrvale u la diferencia entre el valor en libros del 
activo financiero y su valor recuperable En el periodo que se reporta, la 

Compañia no ha identificado indicios que existan pérdidas por detenaro en el 
valor de sus actives financioros 

Baja en cuentas: 

Los actos financieros as dan de baja en cuentas cuando 

«  Explran los eerechos contractuales sobre los flujos de efectivo del 
acto financiero,
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B. RESUMEN DELAS POLÍTICAS CONTABLES MÁS SIGNIFICATIVAS: (Continuación) 

+ Se transfieren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo 
delactivo o se asume una obligación de pagar a un tercero la totalidad 
de los flujos de efectivo recibidos inmediatamente como psrte del 
acuerdo de traspaso, y 

= Se hayan transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios 
inherentes a la propiedad dal activo o, en su lugar, el control del 
mismo 

2.2, Pasivos Financieros: 

Presenta los pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados 
y los registrados al costo amortizado La Compañila realiza esta clasificación 

al momento de su recanocimento inicias 

Reconocimiento inicial y medición postelor: 

Pasos financieros al valor razonable con cambios en resultados, A la 
fecha ds presentación de los estados financieros, la CGompañla no ha 
designado ningún pasivo financiero al valor razonable con cambios en 
resultados nu mantenido para negociar 

Cuentas por pagar y otros pasivos financieros, Se reconocen como tales 
las cuentas por pagar a proveedores y otras cuentas por pagar; son pasivos 
financieros no denvados con pagas filos y na cotizan en un mercado activa 
Son reconocidas cuando se ha recibido los fondos, bienes o servicios según 
los términos contractuales se miden a su valor nominal y de ser aplicable, se 

iniden posteriormente al costo amortizada Para ello se utiliza el método de la 

tasa de Interés efectiva y se reconoce el gasto a lo largo del penado 
correspondiente 

Ala fecha de presentación de los estados financieros, las cuentas por pagar 
proveedores y olros pasivos finaneros se encuentran presentadas a su valor 
hominal debido a que su vencimiento es de corto plazo y, de acuerdo con las 
estimaciones de ia Admistración, no diferen slgnificatvamente de su valor 
razonable 

Bela en cuentas: 

Los pasivos financieros se dan de baja en cuentas cuando 

» Se haya extinguido, es dectr, cuando la obligación especificada en el 
correspondiente contrato haya sido pagada o cancelada o haya 
exprado,
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B, RESUMEN DE LAS POLÍTICAS CONTABLES MÁS SIGNIFICATIVAS: (Continuación) 

3 

4 

- Se reemplace por otto proveniente del mismo prestamista bajo 
condiciones sustancisimente diferentes reconociendo un nuevo 
paswo, la diferencia entre ambos deben reconocerse en el estado de 
resultados del ejercicro 

Propiedades y equipos: 

Como lo estable el parrafo 7 de NIC 16, se reconocen como un activo cuando es 
probable que la Compaála obtenga bensficios económicos futuros denvados del 
mismo y su costo pueda ser medido con fiabilidad 

Se encuentran clasificados de acuerdo a su naturaleza y comprenden terrenos, su 
clasficación se determina al momento de su registro inicial Están valorados al costo 
tustórico, que incluye los desembolsos directamente anbulbles a la adquisición, 
menos la depreciación acumulada y el importe acumulado por deteroro, s lo 
hubiera A la fecha de presentación de los estados financieros, la Administración 
considera que no existen Indicios de detenoro en el valor para estos activos 

ón 

  

La depreciación es calculada por el método de IInea recta o lineal basada en la vida 
util estimada para el activo Consiste en un importa constante que se disiribuye a lo 
largo de su vida útil, se reconoce contra resultados del período en que ocurren Al 
término de cada penodo, se revisan las estimaciones respecto a la vida ut de los 
bienes y, de ser necesario, ss realizan los ajustes correspondientes, en 
cumplimiento del párrafo 61 de NIC 18 

A la fecha que se reporta, las estimaciones de vida útil de los bienes son 
consistentes con el año anterior. 

De acuerdo con el párafo 6 de NIC-18 el importe depreciable es el costo del activo 
menos su valor residual El valor residual es el importe estimado que la Compañía 
podría obtener por la venta del activo, al término de su vida tl La Administración 
ha considerado no determinar un valor residual para los elementos del activo Mo, 
dado que no espera una recuperación monetaria significativa por su disposición, al 
témno de la vida útil estimada, a excepción del edificio que por su cuantía se 
consideró el 10% de valor residual 

  

Activos biológicos: 

Conformado por plantaciones de teca y grupos de bosque que tienen un ciclo de 
crecimiento estimado de 20 años para el pnmer corte (cosecha) y desde el segundo 
corte en adelante, 12 años 

Se miden en el reconacimento inicial y en cada fecha de reporte a su valor 
razonable menos los costas de cosecha,
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B. RESUMENDELAS POLÍTICAS CONTABLES MÁS SIGNIFICATIVAS: (Continuación) 
La medición de los sotvos biológicos al valor razonable se basa en el valor presente 
de los flujos futuros esperados, el cual es determinado por la Administración de la 
Compañía La expactativa del valor presente de los flujos futuros esperados incluye 
los fiujos de afectivo de operaciones continuas sobre planes de corte final de teca, 
considerando vanables tales como precios de teca, taras de descuento, costos de 
inantenimiento, volumenes de cosecha, mantenimiento, transporte, entre otros, 
Para asegurar su vigencia y representabvidad, las estimaciones son revsadas 
periodicamente utlizando la información oblenida de las parcelas de crecimiento 

Los sotvos tuológicos se reconocen y miden par separado de los lerranos, estos 
últimos se presentan en propiedades y equipos, netos 

Al clerre de cada periodo, el efecto del crecimiento natural de las plantaciones 
torestales, expresado en el valor razonable menos los costos estimados en el punto 
de venta, ss reconocen en base a estudios técnicos realizados por la 
Administración, la ganancia o pérdida resultante se registra en el estado de 
resultados 

Deterioro del valor de los patives no finansleros: 

A la fecha de cierre de cada perlodo sobre el que se informa, la Compañía evalua 
si existe algún indicio de que un activo no financiero pudhara estar deteriorado en 
su valor y. aplicando los Ineamentos establecidos en NIC 36, la Compañia estima 
su importe recuperabla, este es, sl mayor entre el valor razonable menos fos costos 
de venta de un activo y su valor en uso Cuando el importe en libros de un activo 
excede su importe recuperable, el activo $8 considera deteriorado y se reduce el 
valor a su Importe recuperable, se reconocan en el estado de resultados en la 
clasificación de astivo correspondiente 

Alla fecha de presentación de jos estados financieros, se considera que no existen 
indicios de deterloro en el valor reportado de 3us actwos no monetarios 

Impuesto a las gananelas; 

La Compañia reconoce el impuesto a la renta de acuerdo con lo establecido en NIC 
12 y determna el Impuesto a la renta en hase a los lineamientos establecidos en 
Jas normas trbulanas, con cargo a resultados del ejerciaio A la fecha de 
presentación de los estados financieros, la Compañía reporta partidas relacionadas 
con impuestos diferidos,
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8. RESUMEN DE LAS POLÍTICAS CONTABLES MÁS SIGNIFICATIVAS; (Continuación) 

6-1 Impuesto corriente; 

62 

Como lo estableven los párrafos 12 al 14 de NIC 32, sa reconoce como un 
pasivo en la medida que no haya sido fiquidado el perodo que corresponde 
Los valores por retenciones en la fuente ss compensan con el impuesto por 
pagar y si existe un crédito bibutario por excedentes en retenciones, se 
presentan coro activo mientras sea probabla su recuperación, 

La basa tributable o ublidad gravable se determina aplicango los lineamiantos 
establecidos en la Ley de Régimen Tnbutario Intemo, su Reglamento y otras 
disposiciones tributarias vigentes, el impuesto a la renta causado para la 
Compañía se determina apíicando la tasa del 22%, de acuerdo a lo 
estoblecido en la normativa citada 

impuesto diferido: 

Corresponde a la cantidad de impuestos por pagar o recuperar por el 
impuesto a la renta, en pertodos futuros Estos Impuestos se orginan por 
diferencias temporanas causadas entre ía base mpomble o tributaria de un 
activo o pasivo y su valor en foros Estas diferencias, imponibles o deducibil 

son pasivos o activos por Impuestos diferidos, respectwamente 

  

« Son diferencias temporarias las que existen entre el importe en libros de 
un activo o pasivo, en el estado de stuación financiera, y su base fiscal 

En cumplimiento de lo esteblerido en el párrafo IN 2 de NIC 12, la Compañía 
registra su impuesto diferido aplicando el método del pasivo basado en el 
balance, es decir, en base a las eerencias temporarias, en lugar del método 
del pasivo basado en el estado de resultados que se centra sn 
temporales 

  

7. Provisiones y contmgencias: 

De acuerdo con el párrafo IN2 de NIG 37, son pasivos en los que existe 
incertidumbre acerca de cuantla o vencimiento y se reconocen sélo cuando 

Es una obligación presente (jegal o implícita) como resultado de un suceso 
Pasado, 

Es probable que exista una salida de recursos para cancelar la obligación, 
y 

Puede hacerse una estimación de su Importe de forma fiable



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A. 21 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
A131 de diciembre del 2019 (Expresados en US Dólares) 
  

B, RESUMENOE LAS POLÍTICAS CONTABLES MÁS SIGNIFICATIVAS: (Continuación) 

Sl el desembolso es menos que probable, la Compañía revela en las notas a los 
estados financieros los detalles cualitativos de la situación conocida que pudiera 
generar el pasivo contingente 

B. Ingresos e contr Algntes:; 

La Compañía reconoce como ingresos ordimanos procedentes de contratos con 
clientes la venta de madera procedente de la actividad de raleo y de la cosecha de 
las plantaciones de teca, que realizará al tármino de su proceso de crecimiento El 
raleo consiste an reducir gradualmente el número de árboles en la plantación con 
el objeto de concentrar el crecrmiento de los mejores individuos y generar mejores 
beneficios económicos, se reconoce Juega de Identificar los términos con el cliente 
y las obligaciones de desempeño en el contrato determnar el precia de la 
transacción y su asignación por cada obligación de desempeño y satisfacer dichas 
obligaciones, transfiriendo el contral del bien 

El importe del ingreso corresponde a la contraprestación que la Compañía espera 
recibir come su derecho contractual a cambio de los bienes transferidos y su valor 

se estima de acuerdo a las características de la madera y su precio de mercado 

8.1. Ingresos por raleo: 

  

Cuando el resultado de una transacción involucre la venta de madera por 
concepto de raleos, siendo una actividad sllvicultural básica dentro dei gira 

del negocio en sus tres fases y pueda ser estmado con fiabilidad 

3.2. Intereses; 

Cuando ocurren se presentan los electos de la financiación por separado 
(ngresos por intereses o gastos por intereses) de los ingresos de actividades 
ordinanas de contratos con clientes en el estado del resultado integral 

Los mgresos por intereses o gastos por intereses se reconocen solo en la 
medida en que se reconozca un activa del contrato (o cuenta por cobrar) o un 
pasivo del contrato en la contabilización de un contrato con un cliente 

2. Gastos: 

Los gestos se reconccen en la cuenta de resullados cuando tens lugar una 
disminución en los beneficios económicos futuros relacionados con la reducción de 
un activo, o Un Incremento de un pasivo, que se puede medir de forma fiable se 
reconoce como gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera 
beneficios económicos futuros o cuando no cumple con les requisitos para su 
registro como activo,
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B. RESUMEN DELAS POLÍTICAS CONTABLES MÁS SIGNIFICATIVAS; (Continuación) 

10. Otros resultados Integrales; 

  

Se reconocen como otros resultados Integrales todos los ingresos o gastos que se 
generen por sucesos diferentes a los ordinarios, los cualas no tengan retación con 
la actividad generadora de la Compañia, en cumplimiento de lo establecida en el 
párrafo 7 de NIC 1 

  

11 Principlo de raconocimí le resultados: 

Se registran utlizando el mátada de devengados o acumulados los ingresos 
cuando se producen o causan y los gastos cuando se conocen, como lo establece 
el párrafo 27 de NIC 1. 

e. PLICACI: a 
ANTICIPADA: 
El Comité de Normas Intemacionales de Información Financiera (/AS8, por sus siglas 
en'nglés), emiló nuevas normas que son de aplicación futura con facultad de aplicación 
anticipada Éstas nuevas normas no son de aplicación obligatoria para el pertodo 
iniciado el 01 de snero del 2019, sin embargo, se permita su aplicación anticipada. 

ta Compañía decidió no adoptar anticipadamente dichas normas A continuación 
presentamos una síntesis de esta norma 
  

  

Norma! intemprtación — ViGencia Modificación y aspeotos más importantas 

Establece los Iineamiantos para el reconocimiento 
Enero1. Y Meden, presentación y revelación sobre 

NUF 17 2021 * contratos de seguro. Esta norma reemplazará la 

NIF 4 emitida en el 2005 y aplica a todo tipo de 
contratos de seguro, as! corno gerantias 
  

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

Normal 

  

interpretación Vigencia Modificación y aspectos más Importantes 

Establecer los principios para el reconocimiento, 
valoración, presentación y desglose de los 

MIES Eneroí — arendamientos, con el objeto de garantizar que 
£D 2019 tanto errendatario como srendador faciitan 

información relevante que representa una imagen 

fiel de dichas operaciones.
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D AS ¡SAl IN_EFf DO: 

EINANCIEROS; (Continuación) 
  

Aclara come aplicar los requenmuentos de 
(2) Énerot reconocimiento y medición de la NIC 12 cuando 

2019 existe certidumbre frente a los tratamientos del 
impuesto a las ganancias 

CINIIF 23 

  

(1) La Compañía no reporta arrendamientos, por lo que la entrada en vigencia de esta 
norma no genera impacto en los sstados financieros 

(2) No existen incertidumbres importantes en relación con los tratamientos def mpueslo 
alas ganancias en el Ecuador por lo que esta CINHF no aplica a la Compañía 

  

GESTIÓN DE RIESGO FINANCIERO; 

La eficiencia financiera de la Compañía se la consigue con una adecuada administración 
de los riesgos. La Gerencia Financiera de la Compañia tiene a cargo la administración 
de estos nesgos de acuerdo a políticas establecidas, que proporcionan los lineamientos 
para su manejo A continuación se presenta los principales riesgos a los que está 
expuesta la Compañía 

4. Factores 'anclero; 

Las actividades que desarrclla la Compañia la exponen a de mercado, de crácito, 
de liquidez y de capitalización La planificación general de gestión de nesgo de la 
Compañía se encuentra enfocada principalmente en lo impredecible de los 
mercados financieros, es por esto que trata de minimizar estos riesgos y los 
potenciales efectos adversos en el desempeño de la Compañia, A continuación el 
análisis de los principales riesgos financieros, 

1.1. Rlesgo de mercado; 

Corresponde a los nesgos asociados con los camblos en las tasas de cambio 
'monetano, en los cambios en las tasas de interés, 

Cambios en los tasas de cambio monetano, Es el nesga de que el valor 
razonable o flujos de caja futuros de un Instrumento financiero fluctien debido 
a las vanaciones en las tasas de cambro monetario Las operaciones que 
desarrolla la Compañía, tas realiza en dólares de los Estados Unidos de 
Norteamérica, moneda de curso legal en el país desde el año 2000, por lo 
tanto, no se presentan efectos sigmficatwos en los estados financieros por 
variaciones de este tipo
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E. GESTIÓN DEL RIESGO FINANCIERO: (Continuación) 

12. 

as de interés Es el rlesgo de Nuctuación del valor 
razonable del flujo de efectivo futuro de un instrumento financiaro, debido a 
cambios en las tasas de mterés del mercado, la exposición de esta riesgo está 
principalmente relacionada con las obligaciones financieras con diferentes 
entidades y las obligaciones emítdas con terceros 

Al final del perlodo 2019 el mercado financiero presento una mederada 
volatilidad de las tasas activas referenciales de interés (utilizada como 

referencia para establecer la tasa de interés en (as obligaciones financieras), 
la cual durante el año 2018 es 878% (8 69% para el año 2018), esta tasa 

aumentó en 0.09% en comparación con el año inmediato anterior. 

La variación de esta tasa no genera impacto en la determinación del valor 
razonable del activo biológico, por lo que este nesgo se mítga ajustando la. 
tasa en el cálculo del valor presente 

Cambios en Jos precios de la madera, Es el riesgo de la volatilidad en Jos 
precios de la madera en el mercado, debido a cambros en la demanda y oferta 
del producto Esteriesgo existe, sin embargo es bajo debido ala alta demanda 
de madera da la India 

Diversificación, ge cientes, Es el riesgo de concentración de ventes en 
pocos clientes, en este caso exste concentración de ventas a clientes 
principalmente en la India El mesgo asociado es bajo, debido a que el 
mercado de la India se mantiene relativamente estable y la demanda del 
producto continda con tendencia alta 

Factor ambiental y/o clmático, Es el nesgo asociado con los factores de 
orden ambiental o relacionado con los cambios climáticos, los que pudieran 

afectar el normal crecimiento de las plantaciones En Ecuador estas variables 
se mantenen estables, ya que jas condiciones del país ofrecen condiciones 

éptimas para el buen crecimiento de las plantaciones La Acimumistración bene 
amplia experiencia y considera estas variables en ta estimación de suz activos 
blalógicos. 

Riesgo de crédito; 

Es el riesgo de que una contraparte no cumpla con las obligaciones 
determinadas en un activo financiero o contrato suscrito con un cliente, o que 
lleva a una pérdida financiera, En la etapa antes de la cosecha, el riesgo 
credibio es nulo, ya que no reporta cuenta por cobrar
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E. GESTIÓN DEL RIESGO FINANCIERO: (Continuación) 

4.3, Riesgo de liquidez y golvencla; 

  

Es al riesgo de que la Compañía no pueda cumplir con sus obligaciones de 
pago, relacionadas con pasivos financieros La liquidez se controla a través 
de las vencimientos de sus activos y pasivos y la planficación financiera y 
financiamiento de partes relacionadas, lo que permite a ta Compañía 
desarrollar sus actividades normalmente y en forma prolongada 

La gestión del nesgo de liquidez requiere mantener suficiente efectivo y 
disponiblidad de financiamiento, a través de una adecuada cantidad de 
fuentes de crédito comprometdas y la capacidad para liquidar transacciones, 
Princlpalmente las de endeudamiento 

14. Riom: capital; 

La Compañía gesona su capital para asegurar que estará en capacidad de 
continuar como empresa en marcha mientras que maximiza el rendimiento a 
sus acciomstas a través de la optimización de los saldos de deuda y 
patrimonio 

La Administración de la Compañía es la encargada de revisar la estructura de 
capital sobre una base semestral Como parte de esta revisión, considera el 
costo del capital y los nesgos asociados con cada ciase de capital 

Los principales mdicadores financieros de la Compañía so detallan a 
continuación 

AL31 de diciembre 
2019 3018 

Capital de trabajo US$ 187,771 78 US$ 297,082.48. 
Índice de liquidez 89 80 veces 113 10 veces 
Endeudamiento financiero D21 veces 0,21 veces 

Ratio de razón de endeudamiento 0.05% 005% 

La Admunistración considera que estos indicadores financieros están dentro 
de los parémetros normales por las caracteristicas del giro del negocio El 
indicador "capital de trabajo" refleja suficiencia actual de activos para cubar 
obligaciones a corto plaza La gestión de la Gerencia con relación al capital 
tene como objetivo mavamzar el rendimiento a los accionistas
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EFECTIVO; 

AL31 de diciembre 
2019 E 

Caja general 30 00 25.00 
Banco locales. m 438.29 343,05 

468.28 EJ 

6. 

    

(1) Corresponde a fordos mantenidos en cuentas coriantes en el Banco del 
Pacífico y Banco Pichincha, estos valores son de libre disponibilidad 

INVERSIONES TEMPORALES: 

  

AI 31 de diclembre del 

  

  

2019 2018 
Mantendas hasta el vencimiento 5) 133 E75 2 183,200 00 
Disponibles para la venta (0 17,100 00 97,146 42 

150,775.21 280,346.42. 

(1) Corresponden a inversiones a corto plazo A continuación detalle 

Pcia Empresa Desdo Hasta Tasa 2019 2010 
Pageré PMZP Roig SA DEROZÓO DNDEOIS 100% - 50 
Pagaré PMZP Holoing SA 18/04/2018 4AI4r201S 4.00% - 2460020 
Pagará PMZP Holding SA 19/04/2015 1410472018 4.00% - 2000000 
Pagaré PMZP Holding SA. OB/OB/ZO1B — O1OBIZO1S 4.00% - 2000000 
Pagará PMZP Hoking SA. OSIDBROIS — OVOBIZONO 4.00% - 2000020 
Pagaré PMZP Molding S.A OSIOBIZGIB — OMOSIZO1O 4.00% - 2000000 
Pagará PMZP Hokimg SA. 1RIDSROIS 14/04/2018 4.00% - 1980090 
Pagaré PMIZP Hololng SA. OS/DBIZ018 — O1/OSIZ01S 4.00% - 1950000 
Pogaré PMZP Holding S.A OSIDA/ZO1O  OSIDANZORO 4.00% — 24,500.00 - 
Pagará PMZP Holding S.A. 09/04/2018 00/04/2020 4.00% — 19.500.00 - 
Pagaré PMZP Holding S.A O9ID4/2019  OWDAZOZO 4.00% 19900.00 - 
Pagara PMZP Halcing S.A O9/DAZO1O  CIIAZOZO 4.00% — 19.900.00 - 
Pagaró PMZP Hokiimy SA OBMDARO1O > OSOMIZIZO 4.00% 19.000,00 - 
Pageré PMZP Holding SA. OSID4I2019  D3I0A/2020 4.00% — 19900.00 - 
Pagaré PMZP Holding SA. SOMOIZOt9 24/10/2020 4.00% 1007521 - 
Obligaciones — Sumesa SA, 2/08/2018 2808/2023 BU0% 1121250 — 575000 
Obligaciones — Electueabies CA — 14/03/2018 14/00/2024 8.00% — 318TS0 3937500 
Obigaciones — SemfelderCA 1408/2015 141082020 525% 0000  17.50000 
Obligaciones — SanfaldarCA — 14RAROIS 14f08í2019 5.00% - 120000 
Obigaciones — Rorado S.A OSAORIZO18  OS/O8/Z025 8.50% -  3s00g0 
Obigaciones — RosadoSA, ZOALZOIO 2OAZO21 7.00% - 800000 
Obligaciones — TABA, OSIO8IZ018 — OSIOB/ZO25 825% - 482142 
Obligaciones — TASA, 2OMOA/Z018 2RIOAÍZO21 826% 2,100.00 3,5000 
Obligaciones — Plaxtlsa S.A. ABMIZOTS  1BUTIIZOCO 8.00% - 400000 
Obligaciones: — MobisolS.A, OZIORIZOA  ORIOB/ZO1O 825% - _ 200000 

15077521 EJETZA
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H, OTRAS CUENT/ COBI 

Al 31 de dlotembre del 

2019 2018 
Deudores vanos wm 30,200 00. - 
Intereses por cobrar 2) 4,000 47 6,051 14 
Antiipos a proveedores 3628 08 12,644 08 

37,523.08 15,595.22 

(1) Corresponde a venta de pagaré a relacionadas. A continuación detalle 

Compañía e Pagará us$ 
La Reserva Forestal 102 1 8.505 00 
La Reserva Forestal 102.2 4,200 00 

La Reserva Forestal 102.3 8,000 00 
Cerro Alto Forestal 1024 10,000 00 

TT 020000 

(2) Corresponde a los intereses por cobrar por las Inversiones a corto plazo 

5. ACTIVOS ELIOS: 

Al 31 de diciembre de 2049, la Compañía mantiene terrenos donde se encuentran las 

plantaciones de teca (27255 hectáreas efectivamente sembradas) valorados en 

US$873,494 20, ubicadas en tos cantones de Balza; y Palenque, Se presentan medidas 

a su valor de adquisición 

+. ACTIVOS BIOLÓGICOS: 

Corresponde a las plantaciones de teca en 272.55 hectáreas ubicadas en el cantón 
Balzar y Palenque La Compañla vende a empreses ecuatonanas exportadoras los 
releos de las plantaciones citadas, el destino pracipal de la madera es la India. 

  

Alt 
2019 

Siembra y Viveros. 1117333 11,133 
Mantenimiento de Teca 47 168.55 85,890 63 
Servicio de Transporte 112000 1,120 00 
Servicios Contratados 636,618 43 522,171 65 
Mantenimiento de Caminos 354.32 354 32 

Varios 59,272 10 59,272 10 
Costo neto Activos Biológicos 755,704 84 659,982 03 
Revaluación de plantación de teca 3,971,65198 _ 3,941,883 17 

(1) 4727,356.32 4,601,365,20 
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y. ACTIVOS BIQLÓGICOS: (Continuación) 

(1) El movimiento de los actos brolágicos es como sigue 

AL31 de diciembre del 
2019 2018 

Saldo al inicio del año 3,601,565. 20 — 4,419/007 30 
Adiciones 95,722 81 12967574 
Ganancia en el valor razonable o 29,768 81 53,182 16 
Saldo al final del año A,T27,356,82  4,801,865.20 

  

  

() — Al31 de diciembre del 2019, las plantaciones de teca están registradas a 
su valor razonable, los parámatros utilizados para su determina ón 

  

Incluyen principalmente et precio estimado de venta por metro cúbico de 
madera a la fecha del corte y su volumen 

La Administración de la Compañía se encarga de actualizar las 
estimaciones cada año pariendo de un precio histónco e información 
técnica proveniente de las parcelas de crecimiento del volumen de la 
madera En el evento que fluctuaciones del mercado originen variaciones 
enlos supuestos para et cálculo del valor razonable de las plantamones se 
procederá a revsar los parámetros, talas como la tasa de descuento, 
porcentaje de vanación de precios, volumen estado de rendimiento por 
hectáreas y costo del corte final 

Un detalle de las estimaciones consideradas por la Compañla es como siguen 

Al 31 de diciembre. 
2048 

Tasa de descuento o 153% 
Porcentaje de varlación de precio — (%) 3.50% 
Costo de corte final 0) 
Velomen estimado de rendimiento — (y 155 ma 
por hectáreas 
Valor razonable por hectáreas US$ 17,344 92 

  

20 
1183% 
3.50% 
25% 

165 m3 

US$ 18,912.00 

() Al 31 de diciembre del 2039, la Compañía manbene la misma tasa de 
descuento que el año antenor 

Durante el año 2018 y futuras estimaciones la tasa de descuento aplicable par 
la Compañía para el proyecto corresponde a la tasa activa efectiva máxima 
de los crédilos productvos para Pequeñas y Medianas Empresas (PYMES), 
que en promedio es determinado por el Benco Central del Ecuador (8CE) en 
11 83%,
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3. ACTIVOS BIOLÓGICOS; (Continuación) 

di), Proyscción del mcremnento en el precio por metro cúbico de la madera, al 31 
de diciembre del 2019 se mantiene en relación al eo antenor, ubleándose en 
3 50% anual, con bass al análisis de los precios históricos realizados a través 
de los raleos y su tendencia de cracimienta 

(ii), Costo del corte final, se determina de acuerdo a la tendencia histórica del 
costo de los raleos efectuados en años anlerlores a por sus Compañías 
relacionadas dedicadas al sembrio y culiwo de taca 

(w) Volumen esbmado de rendimento por hectáreas, la Compañla mide el 
Incremento del volumen anualmente a través de las parcelas permanentes de 
muestreo que sa han establecido en la plantación, cambio que se produce del 
conteo de los raleos realizados durante e año y asi determinar la cantidad 
efectiva de madera a comercializarse Al 31 de diciembre del 2019, las 
estmaciones de volumen de madera a la edad de cortes son de 
aproximadamente 165 m3 (185 m3 en el año 2018). 

K. INVERSIONES PERMANENTES; 

Al 31 de diciembre del 2019 las acciones mantenidas en Ecowood S.A ascienden a 
US$1,750 00 que es el costo de adquisición de 3 acciones a un valor nominal de 
US$1 00 cada una, lo que representa el 1% del capital de ja compañía citada 

L. CUENTAS POR PAGAR ACCIONISTAS; 

Corresponde a dividendos de años anteriores por pagar a los accionistas Durante el 
ño 2019 se pagaron US$62 22 

M. IMPUESTO DIFERIDO POR PAGAR; 

Corresponde al registro def impuesto a la renta diferido por la medición del actwo 
biológico durante la etapa de desarrollo de las plantaciones de teca A continuación el 
movimiento de esta cuenta 

Al 31 de diciembre del 
—_—— AO 

Saldo al inicio del año $85,470 79 055,514 22 
Velor cargado a resultados wm 7,442 20 129,956 57 
Saldo al final del año 997,512.99 985,470.73 

    

(1) Corresponde a la estimación de Impuesto a la renta difendo de! año corriente, que 
se determina porla ganancia en el activo biológico



LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A. 30 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 de diciembre del 2019 (Expresados en US Dólares) 
  

N PATRIMONIO: 

Capital Social: Al 31 de diciembre del 2019, representa 1,800,000 acciones autorizadas 
y suscritas en circulación a un valor nominal de US$1 00 cada una Sus acelones cotizan 
en Bolsa de Valores mediante oferta pública aprobada por la SOVS A continuación un 
resumen de los acciomstas. 

  

Accionistas Acciones % 

Serucio de Cesantía de la Policía Nacional 475,000 2500% 

Fideicomiso Mercantil FIAS. 189,950 10.00% 

Congregación Educacional del Verbo Divo en el Ecuador 120,000 632% 
Gink Regrub S.A, 102381 539% 
LL), Trading S/A 74,305 391% 
Fondo Complemantario Prev, Cerrado de Jublación P. 71500 376% 
Van Campe Witte Clemens Burchard 50,000 263% 
TrumatS A 49,994 263% 

Stanford Assels $ de RL (Panamá) 43,429 229% 

Hooven Properties $ de RL (Panamá) 43,629 229% 
Otros Accionistas < 30 000 Acciones 679,952 3578% 
  

1,900,600 100.00% 

  

Reserva legal: De acuerdo con la legislación vigente en el Ecuador, la Compañla debe 
transferir un porcentaje no menos del 10% de su ganancia Iiguida anual a la reserva 
legal hasta completar por lo menos el 50% del capitel susto y pagado Esta reserva 
no puede ser distnbuida a los soctonistas, exceplo en caso de liquidación de la 
Compañia, pero puede ser utilizada para absorber pérdidas futuras o para aumentar el 
capital 

Reserva facultativa. De acuerdo a la legislación societaria vigente en el país, se 
permite a las sociedades constituir reservas especiales o de libre disposición, mediante 
la apropiación parcial de la utiidad neta anual, en los porcentajes y para los objetivos 
establecidos por el Estatuto Social o la Junta General de Accionistas. 

Resultados acumulados: Esta cuenta está conformada por pérdidas y ganancias 
acumuladas Ai 31 de diciembre del 2019 asciende a US$2 879,449 13 (en el 2018 
US$2,967,983,32) 

  

GASTOS ADMINISTRATIVOS: 

AL 31 de diciembre del 
2019. 2018 

Semicios prestados 4,020 00 3,751.20 
Honoranos Legales 5,047 80 6,201 86 
Honoranos Contables 488280 4,882.50 
Honoranos Auditoras 3,809 00 4,480.00 
Impuestos, cuotas, tazas, contribuciones 5,870 88 9,578 15 
Otros 2,478 49 9,384,61 

— 2E/005.95 38,058.62 
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P. IMPUESTO ALA RENTA; 

El impuesto a la renta sa lo calcula apficando la tasa de impuesto vigente sobre la base 

imponible determmada, y se carga como gastos del perioda en que se genera, Las 
normas tributarias vigentes en el pals establecen, que las sociedades conatituidas en el 

pals, así como las sucursales extranjeras domiciliadas en el pals y los establecimientos 

permanentes de sociedades extranjeras no domiciliadas, estarán sujeras a la tarifa 

Impositiva del 25% sobre su base imponible, tarfa que as mantiene fa desde el año 2018 
según lo establece el Código Orgánico de la Producción, comercio a Inversiones 

  

En los casos, en qua parte de la composición societaria de la Compafls sea residente de 
paraísos fiscales o regimenes de menor Imposición esta tarifa aumenta, y se la determmna 
de forma proporcional en base a su participación soclonaria. 

Durante el ejercioro económico 2019, ja Compañía reporta accionistas domicillados en 
paralsos fiscales, A contimuación detalle 

  

  

Accionistas N' Acciones % Participación Tasa IR 
Paraiso Fiscat (*) 86,858 457% — 2500% 
Na Paralso Fiscal 1,819,142, 95.43% 22.00% 

Total 1,900,900 100,00% 22.14% 
£) Panamá 

La Compañía registra un pasivo y un gasto por concepto de este Impuesto A) momento. 
del pago, se descuenta del Impuesto por pagar, el crédito tibutano por retenciones en la 
fuente recibidas de clientes del año 2019, A continuación se detalla la base para el cálculo 

correspondiente 

AL 31 de diciembre del 
2019 208 

Utided del ejercioto antes de impuesto a la 16.260 96 24,422 8 

(-) Valor razonable de las plantaciones (28,768 51) (53,182 16) 
ts) Gastos no deducibles locales. 7369 132 08 
Pérdida tributana (14,414 16) (11,627 70) 

  

Q. PÉRDIDA BÁSICA DILUIDA POR ACCIÓN: 
Las utilidades (pérdidas) y el número de accrones ordinanas al valor nominal unitano de 
'US$1 00 utilizadas en el cálculo de la (pérdida) por acción son los siguientes 

AL31 de diclembre del 
2019 2018 

Ullidad (Pérdida) det año 7,838.76 189,534 19) 
Número de aceones ordinarias de valor nominal 1,900,000 4,500,000 
Unitario de US$1 00 

  

00 (0.95) 
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R. CONTROL SOBRE PRECIOS DE TRANSFERENCIA: 

La normatva para Precios de Transferencia vigente en Ecuador para el ejercicio 
económico 2019, dispone que los contribuyentes del impuesto a la Renta que hayan 
efectuado operaciones con partes relacionadas domiciliadas en el exterior, dentro de 
un mismo perlodo fiscal en un monto acumulado supenor a US$3,000,000, deben 
presentar al SR! el Anexo de Operaciones con Partes Relacionadas que simplemente 
es una revelación de las transacciones de Ingresos y gastos por compañía relacionada 

Aquellos contribuyentes que hayan efectuado operaciones con partes relacionadas 
domieltadas en el exterior, dentro de un mismo penodo fiscal en un monto acumulado 
superior a los US$ 15,000,000 deben presentar adicionalmente al Anexo mencionado 
en el primer párrafo, el Informe Integral de Precios de Transferencia Los montos 
mencionados, aplican para transacciones con partes relacionadas locales slampre que 
éstas cumplan uno de los requisitos establecidos en la normativa referente a precios de 
transferencia en el Ecuador 

La Administración Tríoutaria, en ejercicio de sus facultades legales, podrá solicutar 
mediante requermientos de nformación a los contribuyantes que realican operaciones 
con partes relacionadas al interior del país o en el exterior, la presentación de la 
información conducente a determinar sí en dichas operaciones se aplico el principio de 
plena competencia, de conformidad con la Ley 

Las reformas a la LRTI que entraron en gencia desds el 1 de enero del 2010 
determinan que los contribuyentes que raalicen operaciones con partes relacionadas 
quedarán exentos dela apiicación del régimen de precios de transferencia, siempre que 

+ Tengan un impuesto causado supanor al 3% de sus ingresos gravables 
= — Noreaficen operaciones con residentes en países fiscales preferentes, y 
» — Nomantengan suscrito con el Estado contrato para la exploración y explotación de 

recursos na renovables, 

La Compañia no tiene la obligación de presentar el Anexo de Operaciones con Partes 
Relacionadas, ni Informe Integra! de Precios de Trasferencia, debido a que durante el 
año 2019, no reporta transacciones con partes relacionadas que superen los limites 
establecidos por la Ley para su presentación, por lo tanto no ha contratado la 
elaboración del mencionado mtorme
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$. CONTRATOS SUSCRITOS: 

  

  

Contratante Fecha. Vigencia Bbjeto 
Contratación de servicios 

técnicos especializados 

consistentes en asesoría y 
ejecución de actividades 

pecdora Forestal OMIOHS agp Bgricolas como control de 
Forestaomsa maleza, raleo, labores de 

vivero, slembra, fertilización, 
fumigación, deshierba, poda, 
deshía y  apicación de 
herbicidas, ete 

(*) Contrata de renovación automática, 

7. EVENTOS S, 

Hasta la fecha de presentación de los estados financieros no ocurrieron hechos o 
eventos importantes que debieran revelarse por el período terminado al 31 de diciembre 
det 2019 

y Loredo d 
Paul E Palacios Omar Calderón A 

Presidente Contador
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Auditores y Consultores 

INFORMACIÓN FINANCIERA COMPLEMENTARIA 

A los Acciomatas de 
LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A, 
Guayaquil, Ecuador 

Hemos auditado el estado de situación financiera de LA VANGUARDIA FORESTAL 
(VANGUARFOREST) S.A al 31 de diciembre del 2018 y los sarrespondlentes estados 
de resultados, estado de cambios en el patamomuo y de flujos de efectivo por el año 
terminado en esa fecha y, hemos emitido nuestra opinión sin salvedad el 02 de marzo 
del 2020 

Nuestro examen fue efectuado con el propósto de expresar une opinion sobre los 
estados financieros considerados en su conjunto Nuestra auditoría fue efectuada de 
acuerdo con Normas Internacionales de Auditoría (NIA) Nuestras responsabllidades, de 
acuerdo con esas normas, es cumplir con los requerimientos áticos, planificar y realizar 
la auditoría para obtener cerleza razonable de si los estados financieros están libres de 
incorrección material Nosotros somos mdependientes de ta Compañía de conformidad 
son el Código de Ética para Contadores Públicos emitido por el Consejo de Normas 
Intemacionales de Ética ((ESBA por sus siglas en ingles) y hemos cumplido las otras 
responsabilidades etcas que se establecen en el Código de Ética del Contador 
Ecuatonano y en la normauva que al respecto, nge en la República del Ecuador 
Creemos que la evidencia de auditona obtenida, nos provee base suficiente y aproplada 
para nuestra opinión 

La preparacion y presentación de la informacion complementan es responsabilidad de 
la Administracion de LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S A. Esta 
información ha sido sometida a procedimientos de auditoría, aplicados en el desarrollo 
de nuestra auditoría a los estados financieros y, en nuestra opinión, los resultados de 
esos procedimientos no revelaron situaciones en las actwidades y obligaciones que se 
consideren Incumplimientos de las disposiciones legales requeridas por la Ley de 
Mercado de Valores (LMV) y la Codificacion de Resoluciones Monetanas, Financieras, 
de Valores y Seguros (CRMFVS) en la aplicable 

Este mforme debe ser Jeldo en forma conjunta con el informe sobre los estados 

financieros mencionado en el pnmer parrafo 

Este Informe se emite exclusivamente con el proposito de cumplir con las disposiciones 
establecidas en el Libro 11, Título XIX, Capítuto | Sección IV, Artículo 6, numerales 1 y 4 
de la GRMFVS de ia Junta de Política y Regulación Monetaria y Financiera para 

Guayaquil Quito. s 

Edil Tre Post P 25 0h 2508 Esifico Remazo Plaza * 5 DA 51 
Teléfono +593 (4) 3728370 Tolalono: + 593 (2) 3931027 INDEPENDENT MEMBER 

eomEloRmecuador com | waew.ohmmecuador com (www gg.com



conocimiento de los accionistas y administración de LA VANGUARDIA FORESTAL 
(VANGUARFOREST) S.A. y para su presentación a la Supermtendencia de Compañias, 
Valores y Seguros (Intendencia de Mercado de Valores) 

Nuesiro informe no fue preparado pera Uso o distribucion al público en general, ru debe 
ser reproducido o usado con ningún otro propósito diferente al mencionado No 
asumiremos responsabilidad alguna por pérdidas ocasionadas por la distnbución, 
publicación, reproducción o uso de este informe pera propóstos contrarios a los 
señalados en este parrafo 

OMHÉCo, 
02 de marzo del 2020 
Guayaquil, Ecuador 
RNAE - 833 

  
OHMECO. < GGi Auénores y Consultores. INDEPENDENT MEMBER


