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OHM:CO.
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

Aos Accionistas de
CERRO ALTO FORESTAL (HIGHFOREST) S.A.
Guayaaquil, Ecuador.

Opinidn

Hemos auditado los estados financieros de CERRO ALTO FORESTAL {HIGHFOREST)
8.A. (la Compaifila), que comprenden el estado de situacion financiera af 371 de
diciembre dal 2019, e estado de resultades integrales, esiade de cambios an el
patrimanio y estado de flujos de efectivo, por el afic terminade en esa fecha, asf come
las notas explicativas a los estadoes financieros que incluye un sumario de las principales
pollticas contables,

En nuestra Gpinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en
tados los aspectos importantes, Ia posicién finangiera de ia Compadiia al 31 de diciembre
dei 2019, asi como su desempeiio financiero v flujos de efectivo por el afne terminado a
ésa fecha, de acuerdo con Normas Intemacionales de Informacién Financiera (NIIF),

Fundamento oe {a opinidn

Hemos flevado a cabe nuesira suditoria de conformidad con las Nomas Intermacionales
de Auditoria (MIA). Muestras responsabilidades, de acuerdo ¢on esas normag, se
describe mis adefante en la seccidn de "Responsabiidedes del auditor en 1a suditorfe
de los estados financieros” de nuestro informe. Nosotros somos independientes de la
Compalia de conformidag con ef Cédigs de Etica para Comadores Plblicos emitido por
el Conselo de Normas Intemacionales de Etica (IESBA por sus siglas en inglés) v,
hemos cumplido las ofras responsabilidades éticas que s¢ astablecen an el Cédigo de
Etica del Centader Ecuatoriano y en la normativa que al respacto, rige en la Repiblica
del Ecuader. Creemos que fa evidencia de auditerla oblenida, nos provee base
suficiente y apropiada para nuestra opinién.

Azuntos claves de la auditoria

Los asuntos claves de la auditorfa son aquellos asuntos que, segln auastro juicio
profesional, han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados
financiergs del periode actual. Estos asuntos han sido tratados an el contexto de nuestra
aydiieria de los estades financieras en su eanjunts ¥ en fa formacidn de nuasira opinibn
sobre estos, no eXpresamos una opinidn por séparade sobre esas cuestiones.

Guayaduil Quiita
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Asunto clave da auditoria dentlflcada v

Enfoque de auditorta an respuesta

2018, e Active Biclégico asciende a
U5$2,549,764.78 y representa el 91% del
total de activos; su valor s medido a vaior
razonable mencs costos de venta. £l valor
razonable de las plantaciones es
determinado  utilizando flujos de caja
descontados basados an las proyecciones
de la Admipistracion, Qque conskderan
estimaciones de crecimiento, precics de
mercade, ¢ostos da corte y rendimiento por
hectdreas. La tasa de descuentc utflizada
coresponde = la tasa activa efectiva
maxima de i0s créditos productivos para
PYMES, determinada por sl Banco Centrai
del Ecuader.

Cebido a la importancia del activa bioldgico
con relacion al total de adlives de la
Compafila y el nivel de estimaciones y
supuestos utilizados en ta valuacidn del
Active Bioldgico, asl como la complejidad
ascociada con proyecclones a largo plazo, lo
consideramas Soma un asunto clave da
auditoria.

descripeldn dal tiesgo ai rlesgo
Valoraclén del active bioldgico
Como ss menclona en !a Neta H a los | Como parte de nuasiros
eslados financieros, al 31 de diciembre de | procedimientos de auditoria,

logramos entendimientc sobre |os
gontroles de revision vy  monitocen
implementados por la Administracion,
asl como la aplicacion da las politicas
contables de medicisn posterior en
conformidad con NIC 41,

Realizamos prusbas a los controles
de la Administracién y a la afectividad
de los procedimiantos establecidos
para valorar les Actives Biolégicos.

Abordamos las estimaciones mas
importantes  relacionadas con &l
caleulo del  wvalor  razenable,
incluyendo precio, cracimiento, tasa
de descuento, basados en nuestra
experiencia previa con compromisos
similares.

Realizamos procadimiantos anallticos
y pruebas de recdiculo para sustentar
la valuacion efectuada y los ajustes
registrados duranie el ejergicio 2018,

Dtroas asuntos

Los estados financieros de la Compafiia, correspondientes al ejercicio terminado a 31
de diciembre dei 2018, fuercn auditados por otros auditores qulenes expresaron una
opinidn sin salvedades con fecha 11 de marzo del 20185,

Responsabilidad de la admnistracion sobra los estados flnancieros:

La Administracién de la Compania es ia responsabile de |la preparacion y presentacion
razonaple de los estados financieros de acuerdo con NIF y de la implemeniacién de los
controles internos necesarios, que permitan |a elaboracidn de estados financieros libres
de errores materiales, debido 2 fraude o error.

OHM&CO.

Auditores y Consultores
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En la preparacién de |95 estados financieros, la Administracidén es la responsabie de
determinar fa habiidad de l2 Compafila para continuar como negocic en marcha,
ravelando, si es aplicable, asuntos relacionados con el negocio en marcha y usando la
base contable de negocio en marcha, a menos que se intente liguidar la Compaiiia o
Cesar operaciones o no tiene otra alternativa real que hacerlo.

Los encargados de fa Administracion son los responsables de supervigar el procesc
sobre reportes financieros de la Compafiia.

Responsabilidades del auditor en la auditoria de los estades financieros:

E! chjetivo de nuesita auditoria es obtener una seguridad razonable de &, los estados
financieros de la Compaflia, tomados en conjunts, astan kibres de arrores materiales,
debido a fraude ¢ error y, emitit el informe: del auditor donde se incluye nuesira opinién.
Seguridad razenable es un alto nivel de seguridad, pero No es una garantfa de gue una
auditoria realizada de confarmidad ¢on las NiA, siempre detecte los errores materiales,
de axistir. Los errores se pueden originar por fraudes o errores ¥y se considaran
materiafes si, individushmenta o an 3u agregado, puaden influanciar en las degisiones
economicas de jos usuarios que toman como referencla éstos estados financierss.

Como parte de una auditoria conducida de acuerdo con NIA, nosotros utilizeamos nuestro
juicio profesional y mantenemos el escepticismo profesional, durante Ja ejecucién de 1a
audltoria. También: '

« [gentifcamas ¥ evalyamos los riesgos de incorreccidn matarjial en 103 estados
financieras, ya sea por fraude 0 erfor y disedamos y ejecutamos procedimientos de
auditoria que respondan a ¢ses riegos, abteniendo evigencia de auditoria suficiente
¥ apropiada, para proporcionar una hase para nuestra opinién, E) rfiesge de no
tistectar un error materal resultante de fraude, es mayor del que se origing en un
eror, va qgue e fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones
intencicnadas, tergiversaciones o que superd al control interno.

»  Obtuvimos un entendimiento del contegl interno relevante para la auditoria, con el
fin de disefiar proceaimientos de audioria gue sean aproplados en las
circunstancias, pero ho con &l propésito de expresar una opinibn sobre la eficacia
del control interne de {a Comparita.

» Evaluamos lo apropiade de las polititas contables ulilizadas v fa razonabilidad de
las estimaciones contables y las revelaciones correspondientes realizadas por la
Administracion,

OHM&CO. 3> GGi
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s Evaluamos lo apropiade de tas bases contables utilizadas por la Administracién,
considerande el principio de negocio en marcha, v sobre la base de la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe ¢ no incertidumbre material
retacionada con eventos o con condlciones que puedan crear dudas importantes
sobre la habilidad de la Compafila para continuar ¢coemo negecio en marcha, Si
conciuimos gue existe una incertidumbre matetial, se requiere que flamemos la
atencién en nuestro Informe de auditoria sobre la correspondiente informacién
revelada en lgs estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas,
que expresemos una opinidn modificada, Muestras conclusiones =e basan en la
evidencia de auditoria obtenida a hasta [a fecha de nuestro informe de auditorla.
Sin embarge, aventos 0 condiciones futuras puedan causar condicionss para que
ia Compafiia no pueda continuar como negocio en marcha.

« Evalusmos la presentaclén en conjunto, estructura y contenide general de los
estados financieros, incluyendo revelaciones y, 5 los estades financiergs
representan las fransacciones y los hechos subyacentes, de manera qua s logre
la prasentacién razonable.

Mosoires comunicamoes a la Administracidn de la Compafiia, entre otros asuntos, el
alcance y cronograma planeades para la auditeria ¥ los hallazgos significatives
determinados en la auditoria, incluyendo las deficiancias significativas en el contrp!
intermo gue identificamos durante ia ejecucién de nuastra auditaria.

También hemos proporcionade a fa Administragion de la Compaiiia, una declaracion de
que hemos cumplide con los requerimientos gticos relevantes, en relacién con nuestra
independencia y les hemos comunicado tadas las refaciones y ofros asuntos gue
razonablemente puedan hacer pensar que afecta nuestra independencia v, de ser gl
caso, las seguridades adoptadas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion con los respansables da la
Administracién de la Compafila, determinamos las qgue han sido de la mayor
significatividad en la auditoria de los estados financieros del perlodo actuail y que son,
en consecuencia, las cuestiones claves de la audiloria. Describimos esas cuestiones en
nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias
prohiban revelar pibficamente Ia cuestién o, en circunstancias extremadamente poco
frecuentes, determinamos que una cuestidn no se deberia comunicar en nueesirp informe
porque pusde preverse razonablemente que las consecuencias adversas de hacerio
superarian los beneficios de interés pliblico de Ia misma.

Informe sobre los requerimientos legales y regulatorios:

En cumplimiento con fo establecido en & Libro I, Titule XIX, Caplule |, Seccidén IV,
Artlcuio 6, numarales 1 y 4 de 2 Codiicacién de Resoluciones Monetarias, Financieras,
de Valores y Seguros de |a Junta de Politica y Regulagion Monetaria y Financiera, los
auditores externos deben presentar un informs adicicnal qua incluya una opinién sobra
si fas aclividades realizadas por la Compafiiz sa enmarcan en la ley vy scbre asuntos
relacionados con el cumgplimiente de las obligacionss legales, para companias
calificadas por e! ente de control. Ei contenido de este informe se presenta en la Seccién
Il de nuestro informe.
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De acuerdo con lo establecide en e! artlcuio 102 de la Ley de Régimen Tributario interno
{LRTi), &3 responsabiidadt del auditor exerne incluir en su informe de auditoria a los
estados financieres, una opinidn sobre el cumplimiente de las obligaciones trhibutarias
de fa compafiia auditada, Para el efecto, la Resolucién NAC-DGERCGC15-00003218 v
sus reformas, emitidas por ei Director del Servicic de Rentas Internas (SRY), establece
las Normas pars la Elaboracion y Presentacion del Informe de Cumglimiento Tributario
¥ sus Anexos. Nuestra opinién sabre el cumplimiento tributario se basa en |a revisién de
los anexos que para 2i efecto emite el SRI y cuya fecha de presentacion del infarme y
anexos €5 conforme al noveno digito del RUC del auditado. A la fecha ds emisién de
nuestro informe de auditorla, el SRI no ha publicado dicha informacién, per lo que
ernitirernos nuesira opinion al respecto, en un inferme por separado.

OHMLE

02 de marzo del 2020
Guayaquil, Ecuador Satic
RMNAE - 833
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ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2019




CERRO ALTO FORESTAL {HIGHFOREST) 5.A

ESTADD DE SITUACIIN FINANCIERA (Expresadoe en USDélares)

ACTIVO
Actlvo torrlenta
Etactivo
Olras cunntag por wobrar
Arilvos pof impuesioa cordenlss

Actlva no corrlents
Astivas Filos
Activos Biokighoos
Irvecsionsa [nANCHTFES Do corlanies

TOTAL DEL ACTIVO:

PASIVO Y PATRIMONIO
Paslvo corrdenta
Cuentas por Pagar
CHras Cuanias por Pagar
kmpudsios por Pagar
Cuantzs px Pagar Acclonistas

Paslvo no corrlente
smpuesia Citarids pot Pagar

Total Paslva

Pairimonio
Caplial sockal
Arzarvas
Aesuttades scumuladas
Litlldad [Pitdiga) Nata del Paricde

Total Patdmonio
TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONIO:

=,

Lreel) O

Pait & Palacios

Presidante

Alos tarminados
al 31 de dictembra del
Matas 2018 201E
F 8B.35 255.29
- 807400
38289 184.55
76125 6.563.64
G 24112094 PAL 17214
H 2,545 TE4.78 2,522 BSg. 28
| 1,750.00 1,750.00
2,792 835,72 2,765,780,42
2,753,416.97 2,772,344.28
" "—]
2,574.00 1.420.00
F (T} 14.906.80 13, 000.00
107.45 45,52
J 358.85 4i5.57
17,038.33 14,582.09
K 514,420.06 5872881
514,420.06 509,724.81
531,458.3% 524,311,770
L
150,000.00 150,000,060
G40 740,85 640, 740,55
1,457,251.61 1.430.672.52
13.926.02 §73,320.97)
2.267.950.59 2,248,032 56
2.772.344.26
b — —

Voo notas 4 lps estados financierys

_2,793,416.97

Contador



CERRD AL TO FORESTAL {HIGHFOREST) S.A 7
ESTADO DE RESULTADDS (Expresade en USDélares)

ARos terminadaos al
Al 31 da diciembre dal

Hatas 2319 2018
Ing o6 0a ordingricoa da satralos con cEentes M 2 ER2.48 -
Qtrox Ingresos - a%4 54
Ganancla par makdickin a valer razonaols H i1} i} 13 7u5 00 13,432.7%
Costos de vanta {1,480 ,52) -
Utllidad {Pérdida} bruta 39,856.56 14,334.36
(Gnsion aganinlsativos N {21,224.65) (23,195,137}
Utlitdad {Pérdlda) operativa 18,641,580 {6,860.63)
Gaslos Tinansleroy {24.53) {335.86}
Utllded (Pérdlda) antes de Impuestos 2 |z ranta 18,617.27 {9,196.69}
Gasto da impuesia 2 12 renta (difgridn) Kin (4,591 25 {54,124.22)
Lititidad (Pérdida) Neta de! Periodo 13,826.02 {73,320.91)
T ey—— T —
Utiidad {Pérdida) Integral del Perioda 13,925.02 {73,320.91)
E-- e — — ]
Utilidad {Pérdida} por accion D, 0.49
N
Paut E. Palacios C'mar Calderén A.
Prasidanta Cantadar

Yez notas a 108 estados financiergs
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CERRO ALTO FORESTAL (HIGHFOREST) S.A B

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVC (Exprasado an LISDdlares)

Afos tarminedas nl
3% de diclembre de

ACTIVIDADES DE OPERACION; Hota 214 2018
Ciobrns procederten o las vanine du Bisnes y presidcidn de sercdeiog 20.582.48 -
Otraw cobge por aclividecdies du oparscldn - 175312
Pagos a provesdorss pov ol auminkeiog de blanaes ¥ Sérvkiie 9,493.92) -
Olrue ariradas [s8Gar) de niactva 807400 {17 48087}
Flujos de sfestive {utlilzados an! actlvidades da gparacidn {837 44) {18.243.41)

ACTIVIDALES DE INVERSION:

Ciridl aniradas [pakkias) o alecikve . 7,734 84
Flules de efectiva procadenios de actlvidades de Inversion - 7,734.04
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Divkdandes pagados o {5948} -
Qlras snirpcag (salidas) da efectiva 1. 000,00 -
Flujos de efecllve procedentes de zctividades de financlacidn 940,51 -
Incremanio nato (disminuwclon) en ol efective y egulvalentes sl afoctiva, antos del efed 103.07 {8 &08.57)
Incremanto (dismiaucidn nato do atective y equivalaniss &l sfectivo 103.07 {6,508.57)
Elecivg ¥ buivalinriey ol Hecive 21 pincplo ool parinda 245,29 8505 06
Efeclive y #quivalanlas el glactive al tinal del periodo F __wgsgagq ‘___2!&

Paul E. Palacios Omar Calderdn A,
Prasidanta Caonlader

Vea nptas a los estados nancleros



CEARD ALYO FORESTAL (HIGHFOREST) .4
ESTADD DE FLLNGS OF EFECTIVE (Exprasady ey USDAarss)

Ganancia (pérdida) neta dal pariade

A Do gasio por npunsto & B remla

Gapancia {pérdida) antes de 15% o irabajadores & IMpUes1o & 1A rehia

Abrstick Pl grein ce dapaclackin ¥ arenizaciin

Alustak por gananciat (odndidan] 8n valor Arsnabls

Cirod Lpustan por parkdgy diatinias &) sfacivo
Aluste por partkfas distntas al elective

(IneremBmo] dismineen an Oas Cunntks por cobrar
{INCTd TIRT0] Ik LA Kar g 2k ks

Intrgthal (dleminucion] an sumRnias por pAQAET Carmirclaes

incramenio joizminein) an oitos Pastios
Cambloa en activos y pasivos

Fiujos de afectivo netos (etillzados en) astividades da aperacldn

N S

Paul E_ Palacias
Frosidante

10
Afics rerminados al
3t de diclembs te
Hols _ 2M9 2018
13,026,602 {73,320.91}
K1} +591 o8 6412422
18,6817.27 15,198.89)
SL0 .
H 118782000 [49,430.75)
_ 59,48 .
(18,656.31) _ (13,438.78}
& 07400 EEHO0
{8329 04} 34764
1454130 .
144 12,116.58
. fe0d.am 5, 333.04

[837.44) 528341

Voa nolas a loxs eslados ihancisros
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CERRO ALTO FORESYAL (HIGHFOREST} 5.A. 1"
NDTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

A 3 de diciembre del 2018 {Exprasados en US Délares)

A, CERRO ALTO FORESTAL {HIGHFORESTI S.A.;
Antecedentes;

CERRO ALTO FORESTAL (HIGHFOREST} S.A. {"la Compafla®} se constituyd e 15
de Juiio de) 2011 y fue inserita el Reqistre Mercant! del cantén Guayaguil 21 29 de Julic
del 2011 con domicilic en el mismo cantdn, con un capital suscriin de USES00.00 {A00
acciones) y un capital autorizado de US$1,600.00, Su consfitucidn fue aprobada por la
Supeiiniendercia de Compafila, Valores y Segures madiante Resolucion No, SC- -
DJCG-11-0004196 con el nombre INGMACIANA £.A. Ademas estd inscrita en ol
Mercado de Valares mediante resclucién No. SC-IMV-DIMY-DAYR-G-4 20003845 de)
17 de Julic del 2012. La Compafila desde fa fecha de su gonstitucion, ha celebrado las

siguigntes reformas:
- "~ “Fecha de Inscripcion
Acto . Fecha Resolucisn Registre Mercantll
Armento de capiial (3] D30B2012 08/052012
{Cambio de denominacién f2) 07052012 I0OM0S2012

{1) Mediante Resciucldn No. SC-1J-DJC-G-12-0002179 de la Superintendencia de
Compailla aprueba el aumento de capital de (/53800 3 US%1580,000.

(2) Madiante Resolucidn No. SC-J-DJC-3-12-0002224 de la Superintendendia de
Cornnafia apnieba of cambio de denominacidn de INGNACIANA 8.A. por CERRD
ALTO FORESTAL {HIGHFOREST) S.A.

Informecién general:

Las operaciones de [a Compafila estan requiadas por diferentes entidades estatales de
control, principaimente por el Minlsterio de Agricultura, Ganaderfa, Acuacultura y Pesca
{MAGAP). Se rige bajo las nommas societarias y tributartas vigentes en el pais y por ias
disposiciones de su estatuto establecido en su constitucidn. Adernds estd regulada por
el Mercado ds Valeres como Emisor Privado del Sector No Flranciero, inscrita baje el
Mo, 2012-2-01-000520, Lz Compafila ha emitidg 150,000 Utules de sefie dnica con un
valor unitarle de LUS$1.00, par un monto [otal de US$150,000.00, objeto de la oferta
pithiica secundaria bajo e} No 2012-2-02-01058,

La Compafila tiene como objelo sacial el dasarrollo ¥ explolacitn agricola an todas sus
fases, desde su siembra, del cultivo de teca para su pastedar coseche, asi come la
explotacién viveros forestales y madera en pie: plantacicnes, replante, trasplante,
aclareo ¥ conservaciin de bosgues ¥ zonas forestales, Su demicilio principal v su Jugar
de cperacignes efactivas estdn ubitatios &n ta cludad de Guayaquil en el edificlo La
Previsora.

En el afla 2012, la Compaliia adgquind 91.77 hectareas de terrena (85.46 hectireas se
encortraban sembradas plantacionesz de teca, desde el afio 2002). En e! afa 2005,
sembrd § hectireas de plantaciones de teta en & referido terreno. Las plantaciones
citadas se encuentrsn ubicadas en la Provincia del Guayas, Cantdn Balzar,



CERROD ALTO FORESTAL (KIGHFOREST) 5.A. 12
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembiva def 2048 {Expresados ep US Dblares)

A CERRQ ALTO FORESTAL (HIGHFOREST) S.A,; {Continuacidn)

Al 31 de diciambre del 2045, la Compafiia cuenla con §3.46 hectdreas de plantacionss
de tecas en desarmolls para su fulura venta. Se estima cosechar estas plantaciones a
parlir de} afia 2022,

Declaracitn de cumplimiedia:

Los estados financietos estdn preparados de conformidad con las Normas
Internacionalas de Informacion Financiara (NIfF), emiidas por ol Domnitd Internacional
para Nommas de Contabilidad (JA S8 por sus siglas en inglés).

La informacidn contenida an estos estadus financieros es responsabilidad de fa
Gerencia de la Compaiiia, que manifiesta expresamente que se han aplicado en su
totalidad los principios y critesios incluidos en las NIIF,

Aprohacion de los astados financivros:

Los estados financieras que ge adjuntan por el afic terminado al 31 de diciembra del
2015, fueron emitidos por ia Administracitn e 16 de enero del 2020 con la autorizacion
del Prasidente de |2 Compafia, los mismos que posteniommernte serdn presenizsdos &1z
Jurita General de Accionistas para sU aprobaclon definitiva, En opinitn da ja presidentia
e CERRO ALTO FORESTAL {HIGHFOREST) $.A., serén aprobados sin mudificacidn,

da resentacién:

Los estados financierss adiuntos ¥y 1as unidadas monetarlas menclonadas en dstas
notas, han sido expresados en Dilares Estadounidenses (USE), que es la moneda de
usa oficfal en la Repubfica del Ecuador, desde af afa 2003,

Hasos g

Los estados financieros han sido preparades de conformidad con las NIIF, eritidas por
&l Comsajr de Normas Internacionales da Contabilidad [fASB, por sus siglas en inghés),
las que han sldo adoptadas en Ecusdor por disposicién de ‘2 Superintendencia de
Compafiizs y Valores, emitida en la Resolucidn 08.CL1C1L004, dei 21 de agosto del 2006,

En cumplimiento con estas disposicicnes establecidas por la entidad mencionada,
CERRO ALTO FORESTAL (HIGHFOREST) 5.A. adoptd las NIF en el afio 2010, cuyo
efecty por adopeidn por primera vez se reglstrd en &l patiimaonio ef 1 de enero dal 2013,
tomande coma referencia tos saldos a! 31 de diciembre del 2004



CERRD ALTO FORESTAL {HIGHFOREST) 8.A. 13
HOTAS A LDS ESTADOS PFINANCIERDS

Al 31 de diclembre del 2015 (Expresadas en US Délares)

A, CERRD ALTO FORESTAL {MGHPORESY) 3.4.: (Cominuactin)

Las pollticas contables aplicadas por [a Administracidn son consistentes con las
apficadas en afios anterigres, incluyendo las nuevas normas e interpretaciones que son
de implemantacion ootigatona paralos pericdes iniclados en o despuéds del 01 de enaro
del 2018, Sin embargo, por la astructura y naturaleza de las operaciones, la adopcidn
de dichas normas no fiene un efecto significative en la presentacidn de sus estados
financieros, por lo tanto, no es necesario reslizar una re-expresidn de los estados
financiergs comparativos.

Medicidn;

Los estades financiaros han sido presentados con base al costo histérico, de adquisicidn
e nominal, con excepcidn del astive bisldgico que 5@ encuentra medido al valor
razonable menos su costn de venta, En la Nota B, “Resumen de las pollticas
contablas mis glgnificativas” 2= axplics e método aplicade para tada wna de las
cuznlas,

oraciin de estadns fina 08 ories:

Ls Compafila prepara sus estados financieros a partir de sus registros pontables que
rrantiene en su sistema informatico, el mismo que estd disefade para qumplir con los
requernimlentos v obligacionas legales en lo referents a aspectos tributarios y socigtarios.

Al 31 de diciembre del 2019, los eslados financieros se presentan comparativos con ef
ano anterior, las notas a estos estades financieros incluye informacidn descriptiva y
narrativa para la comprensidn de fog astades financlerns del peiads corrlente, en
cumplimiante de lo establacido en los parrafos 38 y 38A de NIC-1. Las politicas de
contabilidad adoptadas por la Compafila, son uniformes con el a0 antarior,

Andlisls da oo Marcha:

Al cierre de cada gjerciclo, la Administracién evaila la capacidad de la Comparila para
conlinuar con sus cperaciones ¢n base a (g hipdtesis de negocis &n marcha, s dedir,
fue esva en funtionanento y continuard sy actividad dentro dei fuluro pravigible,

A la fecha de presentacion de los estados financierss, la Administraciin considera que
mantiene 1a capacidad para continuar comw negocio en marcha y que, as dificultades
que afectsn la exonomia dal pals y a sus actores, pueden ser superadas con una
adecuada y continua planificacién gerencial, por lp que no tiene [a intencitn ni la
necesidad de iguidar anticipadamente de forma imporiante sus aperaciones,

Los principales indicadores y la avaluazisn de las riesges financleras del nagocio se
analizan en |a Nota E "Gestidn de Riesgo Financiere".



CERRO ALTO FORESTAL {HIGHFCQREST) S.A. 14
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 34 de diciernbre del 2019 [Expresados en US Délares)

A. CERRO ALTO FORESTAL [HIGHFOREST) S.A; {Continyacién;
Usc da Estimaclones;

La preparacién de [os esiados financlaros gz acuerde con las NIFF requiere que fa
Administracién realice ciertas estimaclones y supuestos relativos a la actividad
scondmica de I& Compafla gue sfectan los saldos de activos ¥ pasivos, asl como la
divilgacidn de los pasives contingenias a la fecha da loe estados financierss y los
montes de ingresos y gastos reportades durante el pericdo,

Ls Adminlstrackdn considera que las estimaciones ¥ supueshas utilizades fuaron las mis
adscuadas en las circunsfancias ¥ basados an ls mefor whifizacion de Ja nfarmacién
disponible al momente. Sin embarge, tos resultados reales podelan variar por razén de
astas estimaclonss, gle son paricularmeante susceptibles a camblos significativos
debido a la gourrencia de aventos fuliros.

A ehntinuasion mancionamos un resumen de las peliticas contables més significativas,
gue han sice utlizadas ¢n la preparacion de Ips estadoes financiems:

B. REJSUMEN DE LAS EQLI“CAS CONTABLES Mﬁ.§ SIGNIFICATIVAS;
1. Efectivo ¥y sus equlvalantas:

NIC 7 establece el ratamiento y la descripeidn de la naturaleza de eslas cuentas,
En esta guénta se incluyen los valores mantanidos en caja ¥ &n las cuentas
tancarias,

Como lo establace el parrafo 7 de NIG 7, se presenta como equivalente del efectivg,
inversiones o similares que sean facilmente canvertibles en efectivo, cuye plaza de
vencimiento sea de tres meses 0 menos desde la fecha de su adquisicidn y cuys
propdsite 2ea cumplir CoN coMpromisos da pages A corta plasa.

2. Ins mtag fnanclares:

El glosaric de las NHF eslaklace gue un instrumento financlers es cuakyuier contrato
gue dé fugar a un active financiera en una entitad ¥ a un pasivo financkers o a un
instrumento de patrimonia en obra enfidad. De acuerdo con esta definicidn, la
Compafila mantiene come aclivos financieras: efective y sus aguivalenies,
inversiones mantehjdas hasta su ventimiente, cuentas por cobrar comerciales y
oiras, coma pasivos financigres, cuentas por pagar proveedores ¥ obros.



CERRQ ALTO FORESTAL (HIGHFOREST) S.A, 15
HOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERCE

Al 31 de diciembre del 2018 (Expresados an US Délaras)

B. RESUMEN D LAS POLIYICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: (Continuacian}

2.1.

Actives financieros:

NIIF 8 establace el ralamients para la presentacidn de actlvos finandierps al
valor razonable con cambios en resultados, préstamos y cuentes por cobirar
{cuanda iens impones de fnanciacidn significatives), inverslones mantenidas
hasta su vencimiente, eclives financiercs disponibles para [a venls, o como
derivados designados como fnstrumentos de cobertura en una cobertura
eficaz, La Compafia realiza esta clasificackdn & momente de su
reconocimisnto iniclal.

econocimlent cial adiclan poaterior:

Tados los actives financleros se reconacen inicialmante por su valor de
adyuisicién o nominal. La medicidn posterior de los actives firancieros
depende de 2u clasificacidn, dela slgulente maneta:

Activos fingnsieros al ¢ raga i r aos A a2

fecha de presentacidn de los estados financierss, la Compafifa no he
designada ningin active financlere al valor razonable can carnbics en
resuiisdos, salvo por &l glactivo en caja ¥ bancos cuya moneds es ef délar de
los estados unigdos de américa, de altz liquidez. Lo= cambios en su vator
ragonable ne son significatves y se presenta & wvalor neminat de las
transacciones,

{mﬁn_ngs H!E!ﬁgmﬂﬂﬁ nasta su vencimiento. Se reconpcen como tates

a las inverslongs con entidades bancandas con un plazo establecido de mas
e 80 dlas y una tasa de interés naminal fija. §e revonocen como inversiones
mantenidas hasta su vencimiento cuando estas sean no derivadas y exista un
acuerdo contrachual, donde se establezca un plazo de vencimiento y sus
peQgbs, siempra y cuande eslos pagos sean fifos o delerminabies.

Zu medicién posterior g regliza aplicards e mélodo det costo amerlizado
medianta el uso de la 1asa de interés efectiva; se determipa igualands los
flujos de efectivos esperados menos cualquier disminucion, descuenta,
comision o deteripro, La amprlizacidn de estos interases y cualqular pérdida
por deteriore son reconocidas en resultados def ejercicic. La tasa de interds
afectiva se retgnote coma ingresd finandiers en e estado de resultados, Las
inversicnes mantenidas hasta su vencimlento se clasifican como de corlo
plazo dentro del activo comiente, a las que venceran dentro del afa siguiente;
las inversiones con vencimiznto fuluro superior a 360 dlas e clasifican como
de largo plazo.

Inyersignes parmanantes: Sa miden af costo, las dividendos procedentes
de una asoclada se reconocen on los resultadas del afie cuando surja derecho
a racibirks,



GCERRO ALTQ FORESTAL {HIGHFOREST) 5.A. 16
NGTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre del 2019 {(Expresados en US Délares)

B. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: (Continuacidn)
Cuentds por cobrar cemerciales S reconocen como tales la cartera de

cuentas por cobrar a clientes originados en la venta de srboles en pla o por
raleds; no cotzan en un mercado activo, Son reconocidos cuande se ha
cumplido con la entrega del servicio y existe la seguridad razanatrle de que
los flujos econdmicos serdn obtenidos por la Compaftla, Se miden por el
imanto nominal de s factura y, posteriomente, se mide alustando la provisidn
para cuentas incobrables.

A la fecha de prasentacitn da o estados financieras, (a8 cuerisas por cobrar
comerciales se encuentran presentadas a su valar aominal debido a que su
vencimiente es de conlo plazo v, de sCuerde con las estimaciones de la
Administracion, no difieren significativamente de su valor razonable.

La Adminisfracidn no considera la recesidad de constitsr Una provisidn por
incobrabilldad debido a sus cuentas por cobrar no reportan valor.

Deteriarn de los activox flnaneioras:

A la fecha de ciems da cada perlods, la Dompalia evalla slguna evidencia
objellva de que un active financierg se epcuentre deteriprado en su valor.
Estas evidencias podifan incluir indiclos de que los deudores se encuentren
en dificultades financieras signficativas. La pérdida o deterioro $e reconoce
en resultados del elercicio v equivale a la diferencia entre el valor en libros del
aclive financiare ¥ su valor recuperabls. En 2] periodo que 56 reporta, la
Compaiiia ng ha identificado inditios gue axistan pérdidas por deterono en el
valor de sus actives financiercs.

Bala en guentas:

Los activos financieres se dan de baja en tuentas cuando:

= Expiran los derechos contractuales sobrz los flujos oe efectivo dal
active financiers,

*  Se transfieren los derechos contractualas sabre los fujos da efeciiva
del activo o 2e asume una ohlinacién de pagar a un tercerd [a totafidad
de fas fiujos de efective recibidos inrmediatamsnte como parle del
acuerdo tle traspasa; y

= 5o hayan fransferido sustanciaimente lodes los rlesgos y beneficies
inherentes a la propiedad det activo o, en su lugar, el controt del
Mismo.



CERAD ALTO FORESTAL (HIGHFOREST) 5.A. 17
ROTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembra del 2019 (Expresadox en U5 Ddlares)

B. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTARLES MAS SIGNIFICATIVAS; (Continuacién)

2.2.

Paglvos Financieros:

Prasentz los pasives financlerss af valor razonable eon cambing an reggizdas
y los registrados al costo amortizade. La Compaiila realiza esta clasificacion
al momanto de su reconocimiento infzial,

Recanpcimlents inictal dlcidn terior:

os financi I val Zon o cambing en llados: A 12
fecha da presentacidn de los astados financierms, la Compadiz no ha
designado ningln pasivo financiera al valgr razenable con cambins en
resultados ni mantenido para negociar,

Cuentas por pagar v oiros pasivgs financlerps; Se reconocen coma tales
las cuentas por pagar 8 proveedores y olras cuéntas por pagar; son pashvos
financieros no derlvados con pagos fifos ¥ no cotizan en un mercado activp,
Seon reconotidos quando se ha recibide ios fondos, bienes a servicios, segin
los térmings contractuales: se miden & su valor nominal v de ser aplicable, s&
miden pesteriormente al costo amertizade, Para ello se otiliza el método de la
tasa de interés efectiva y se reconoce el gasto a lo largo del perigdo
corraspondients.

A la fecha de preseniacibn de los gstados financlerss, ias cuentas por pagar
provesdores y otros pasivos financiercs sa encuentran presentadas a su valor
nominal debkdo a qua su vencimienic es de corlo plazo vy, de acuerdo con las
estimaciones da la Administracidn, no difieren significativamenta de su valer
razonahle,

Eﬂia an cuegnias:

Los pasivos financieros se dan de baja en cyentas cuandg:

» S& haya extinguido, es decir, cuando |a cbllgacion especificada en el
correspondiente contrato haya sido pagada o camtelada o haya
expirado.

»  Se reemplace por ofro proveniente del mismo prestamista bajo
condiclones sustancialimente diferentes, reconociends un nuevo
pasiva; la diferencle enfre ainbos dehen YeCconDoelse &n Bl estado de
resultados del ejerclcis.

3. Propiedadgs v equipos:

Coma 1o estabie el parrate 7 de NIC 16, se reconocen como un actvo cuando es
probable que [a Compafila oblenga beneficios econdmicas futuros derivados del
mismo y su casto pueda ser medido con fiabilidad.



CERRO ALTO FORESTAL {HIGHFOREST) 5.A. 18
NOTAS A LOS ESTADGS FINANCIEROS

Al 31 de diclembre del 2049 {Expresados on US Délaras)

B. RESUMENDELAS FOLITIE&S CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: {Continuacion)

Lo ancuantran clasificados de acuerdo a su naturaleza y comprenden terenos,
maquinaras ¥ #quipos: su ciasificacidn se detenmina &l momenty de su regisiro
inigial. Estan valorados al costo histdrico, que incluye los desembolisos directamente
atrbuibles & ta adguisicidn, menos 2 depreciacién actumulada y el imporie
acumulade por deterioro, silo hybiera. A fa facha de presentacidn de los estados
financieros, la Adminisiracién considera que no exlsten indicies da deteriore en ¢!
valor para Bsios aclivias,

Depreclacién:

La depreciacin es calculada por el método de linea recta o fineal bagada en ia vida
datil estimada para ¢l activo. Consisle en un importe constants que e disirbuys & lo
large de su vida Otil; se reconoce contra resuftados def perfode en que acumen. Al
térming ds cada periodo, se revisan las estimaciines respecto a ta vida Glil de los
biengs y, do sel necesario, se reslizen 03 ajustes corespondientes, en
cumplimianto del parafo 81 de NIC 18,

A la fecha gue se reporta, lag eslimaciones de vida (il de jos blenes son
consislentes con & afe anterior,

La vida o) estimada para sus activos fijos y sus porcentajes de depreciacidn se
detallan en la siguienta tabla;

- CUOTA
ACTIVOS ~ ANOS ANUAL
Madquinarias v equipos 10 10%

De acuerdo can el parrafo 6 de NIC 15, el importe depretlable es el costo del active
menas su valor residual, El valar residual es el importe estimada que la Compailia
padia ehiener por ka venta del activo, ai términe de su vida til. La Administracion
ha congiderade no determinar Uh valor residual para los slementes del activo fijo,
dado que no espera UNS recuperacion monetatia significativa por su disposicidn, al
rmino de i3 vida il estimada, & excepcidn dal edificlo gque por su cuantia se
conslders el 10% de valor residual.

4. Activos bioldqgigos:

Conformado por plantaciones de teca vy grupos de bosque que tisnen un giclo de
crecimlento estimado de 20 afios para el primer corle {cosectia} v desde &l segurdo
corte en adelante, 12 afios.

Sa miden en Bf reconogimientt inicial y en caga facha de reporte & sy valor
razonabla menos los costos de cosecha,



CERRO ALTO FORESTAL (HIGHFOREST) S.A. 18
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de dictembre def 2019 {Expresados en US Ddlares)

ESUMEN 5 POLITICAS C BL 5 SIGNIFICATIVAS: (Centinuacion)

La madizién de ks activas binligicos al yeior razonable 38 basa en &) vaior presents
de lna flujos futuros esperados, el cual es detarminatdo por la Administracisn de la
Compatia, La expectativa def vator presenta de los flujos fulures esperados incluye
los Mujos de efectivo de operaciones continuas sobre planes de corte final de teca,
cansiderando variablas tales como precios de teca, asas da desouentn, costos de
mantenimients, volimenas de cosecha, mantenimients, transports, entre otros,
FPara asegurar su vigenciz y represenfatividad, las estimaciones son revisadas
periddicamente ytilizands la informacidn obienida de las parceias de cregimfento,

Log aclivos biolsgiens se raconceen v miden por separadg de los terrenos; estos
ditimes se presentan en propiedades y equipos, netps.

Al cierre de cada perlodo, 8l efectn del cracimientd natural d2 las plantadiones
foreslales, expresado en el valor razonahle menos ios costos estimados en el punto
de venta, sa recocnocen en base A estudios técnicos reafizados por la
Administracion; |2 gangncia o pérdida resuttante se registra 2n ol estade de
resultados,

5, Deterdorn del valor de los activos no financleres:

A la fecha de gierre de cada petiode sobre el que se Informa, la Compatifz evalia
sl existe algdn indiclo de qua un activa no financiero pudiera estar deteriorsdo en
su valor y, aplicando kos lineamientos establacides en NIC 38, la Compania estima
su imporie recuperable, este es, el mayor entre el valor razenable menos los costos
de venta de un gotivo y su vakor en uso, Cuando el Importe en libros de un active
excaede su importe recuperable, el active se considera deteriorade y se reduce &f
valor & su importe recuperable; se reconocen en el astado de resultados en iz
clasiffcacion de sctivo correspondienia,

A la fecha de presentacidn de los estados Minanclaros, se considera que ng axisten
indicios de deterioro en e! valor reporiado de sus activos no monetarios.

6. |mpuesiq alas ganancias:

La Compafia reconoca &f impuesio a fa renta de acuerdo con fo establecido en NIC
12 y determina el Impuesto 2 i2 renta en basa a los lineamientos establecidos en
las normas tributarias, con carge a resultados def ejercicio. A la fecha de
presentacidn de los estados financieros, ia Compaiila reporda paitidas refacionadas
con impuestos diferidos.



CERRD ALTO FORESTAL [HIGHFOREST) 5.A. 20
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre del 2019 {Expresados en US Ddfares)

B. RESUMEMDE LAS PGLh‘ICﬁE CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: (Continuacion)

1 Im gl & nte:

Como lo establecen los parrafos 12 al 14 de NIC 12, se reconoce como U
pasivo en |a medida que no haya sido lguidade &l periodo que corresponde,
Lag valores por retenciones en la fuente se compensan con el impuesto par
pagar y si existe un crédito tributario por excedentes en retenciones, e
presantan como attive misntras sea probable su recuperacion,

L@ base tributable o ulllidad gravable se determina aplicando los lineamiantos
eslablacidos &n la Ley de Régimen Trikutarlo Interne, su Reglamenta y olras
dispasiciones hibttarigs vigentes, gl impuesto a la renta causade para I3
Compaifa se determina aplicande la tasa del 22%, de acuerda a by
establecido en 8 normativa citada.

8.7 Impuest erido:

Corresponde a la cantidad de impuestos por pagar o recuperar por &l
fmpuesto a la renta, en perdodos fituros, Estos impuesios se originan por
diferencias temporarias causadas enfre la base impanible o tributaria de un
activa 0 pasive ¥ U valor en libros. Estas diferencias, imponibles o deducitikes,
son pasivos o activas por impuestos diferidos, respectivamente.

= Son diferencias temporarnias [as que existen entra el importe en libros de
un active o pasivo, en el estads de situacion financiers, y su base fiscal.

En cumplimiente de lo establecido en el parrafe IN 2 de NIC 12, la Compafifa
reglstra su impuesto diferido aplicandn el matodo de! pasivo basado en al
balance, es decir, en base a las diferencias temporarias, en lugar de! métods
del pasivo basade en el estado de resullados que se centra en diferencias
temporales,

7. Provisiones y confingencias:

De acverdo con el parrafa IN2 de NIC 37, soh pasivos en los que exisls
incertidumbre acerca de cuantla o vencimiento y se reconocen soio cuando:

*  Es una obligacidn presente (fegal o implicita) como resultado de un suceso
pasada;

* Es probable que exista una salida de recursos para cancelar 12 abligacion;
¥

= Puade hacerse una estimacidn de 84 importe da forma fiable.



CGERRO ALTO FORESTAL (HIGHFOREST} 5.4, 21
NOTAS A LOS ESTADOS FINANGIEROS

Al 31 de diciemiire del 2019 (Expresados ¢n US Dilares)

B. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: {Cantinuacion}

Si el desembolso es meanos que probable, la Compaliia revela en las notas 8 1os
estados financleros los detalles cualitativos de a situatién conocida que pudiera
generar el pasive sontingenta.

B. Ingresos ordinarios de contrates con clientes:

La Compafila reconace como iNgresos ordingrios procedent=s de contratos con
cliantes fa venta de madera procedente de la aciividad de ralec y de fa cosecha de
fas plantasiones de teca, que realizard al términs de su proceso de crecimianto. E1
raleo conslste en reducir graduaimente e! nimero de arboles en la plantaciéin con
¢l objeto de concentrar el crecimiento de tos majores individuos y generar mejores
beneficios econdmicos; se reconosce luego de idantificar los témuinos con el clente
¥ las obligaciones de desempefic en el contrate, determinar el precic de la
transaccidn y S0 asignacion por cada obiigacién de desempefio y satisfacer dichas
cbiigaciones, transfirende el control dal bign,

Et importe del ingrese corresponde a la contrapreslacion qua la Companla espera
recibir como su deretho contractual a cambio de 105 blenes transferidos v su valar
se eslima de acuardo a las caracteristicas de l2 madera y su precio de mercado.

a4.1. [nyresos por raleo;

Cuando el resultado de una frensaccidn Involucre la venta de madera por
conceplta de ralecs, siendo una actividad silvicultural basica denbro del giro
del nagoeio en 5us tres fases y pueda ser #3timado con fiabilidad.

8.2, [ntareses:

Cuando ocurrén se presentan los efectos de la financiacidn por separado
{ingresos por intereses 0 gastos por Inlereses) de log ingresos de aclvidades
ordinanias de contratos con clientas en et estado del resultado integral.

Los ingresos por intereses o gasios por interezes se reconocen spig enla
madlda en gue 3e recenczea un activo del contrato {o cuenta par cobrar) o un
pasivo del contrato en la contabllizacidn de un contrato con un cllents,

9. Gaston:

Los gastos se reconocen en la cugnta de resultados cuando tiene jugar una
disminucién en los heneficlos econdmices futuros refacionados con la reducgion da
un active, o un Incrementa de yn pasivo, gque s# puede medir de forma fiable, se
reconoce come gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera
beneficlos econdmicos futurgs o cuando no cumple con los reguisitos para su
registro coma activg,



CERRO ALTO FORESTAL {HIGHFCREST] §.A. 22
NQTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre del 2019 {Expresados en US Dolares]

B. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVAS: (Continuaciny
18, Otros resullados Intagrales:

Se raconocen coma otros resultados integrates lodos los ingresos o gastos qua se
generen por sucesos diferentes a los ordinarios, 105 cualas no tengan ralaclin con
la actividad gereradora de ta Compaiila, en cumplimiento de o establecido en
parate 7 de NIG 1.

11. Principio de reconocimients de resultados:

Se registran utiizando e método de devengados o acumulados: jos Ingresos
cuanto se producen o causan y los gastos cuando se conocen, coma fo establace
el parrafo 27 de NIC 1.

., NO DE _APUCACION Fu GON_FACULTAD DF APLI 16N
ANTICIPADA:

Ei Comité de Normas inlemaclonales de Informaeidn Financiera (JASS, por 8Us siglas
en inglas), emitid nuevas normas que son de aplicacion fulura con facultad de aplicacion
snlicipada. Estas nuevas normas no son de aplicacidn ebligatoria para el parloda
inicigdo el 01 de enero del 2019, sin embargo, se permite su aplizacion anticipada,

lL.a Compania decidit no adoptar anbicipedamente dichas normas, A continuacidn
presentamos una sintesis de esta norma:

Norma |

Interpretacion Vigencla Modificacién y aspectas més impertantes

“Eslablece o lineamientos para el raconocimients
¥y medicibn, presentacidn ¥ revelacion sobre

N#F 17 g;::o K contraios de seguro. Esta norma reemplazara la
NIlF 4 emitida an el 2005 v aplica & todo tipo de
cuntratos de segurn, asl como garantias,

D. RMAS EVAS ¥ REVISADAS C EFEC N ESTADGS
FINAHCIEROS!:
Norma/

Interpretacién Vigencia Meodificaclén y aspectos mis importantes
Establecer los principlos para &l reconpeimiento,
valoracidn, presenfacién y desglose d& los

NIIF 16 1) Enero 1, arrendamientes, con al objetive de garantizar que

2018 tanto arrendatario como  amendador  facilitan

informacidn refevante que representa una Imagen
fie deo dichas oparaciones.
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D. AS hd 5 CO FECTO EMN LOS% ESTADO
FINAMCIEROQS: (Continuaclan)

Aclara como  aplicar ks requerimientss de

) Energ 1 reconocimients ¥ medician da la NIC 12 guando

2018 existe incerfidumbre frente a los traztamientos del
impuesto a las ganancias,

CIMNIiF 23

{1) La Compaiila no reporia amendamientos, por io qua la enfrada en vigencia da esta
rarma Ao genera impacto en los estados fingncieros,

{2} No existen incertidurnbres importantes gn refacién con los tratamientos del impuesto
4 las gananclas en el Ecuador, por lo que esta CINIF no aplica a la Compafila,

E. GESTION DE RIESGO FINANCIERO:

Lz eficienciz financlera de la Compaitfa se [a consigue ¢an una sdecuada administracion
de los riesgos. La Gerencia Financiera da ja Compaliia tiene a cargo |2 adminlstracion
de estos esgos de acuerdo a pollticas estabiecidas, que proporcionan lus linsamienlos
para su manefs. A contineacidn se presenta los principales desgos a fos que estd
expuesta la Compafila:

1. FEactores de desgo financierc;

Las actividades que desarmolla la Compafifa la exponen a de mercado, de crédito,
de liguidez y de capitalizacion. La planificacion general de geslidn de riesgo de |1a
Compafila ge encuentra enfocada principaimente en o impredecible de ios
mercados financieros, es por esto que tfrala de minimizar eslos riesgos y los
potenciales efectos adversos en el desempefic de la Compafila. A continuacion ¢l
analisis de los principales riesgos financieros:

1.1. Riesgo dg marcado:

Corrasponda a fos riesgos aseciados con los camblos en |3s tasas de cambin
monetaria, en las sambios en las tazas de nterda,

Gambips en log tasas de camblo monetarde: £5 ef Aesgo de que el valor

razonable o flujos de cgja fulturos de un instrumenta financiera fluctien debido
a las variaciones en las lasas de cambio monetarlo, Las operaciones que
desarralia [a Compafila, las realiza en ddlares de los Estados Unidos de
Morleamérica, maneda de curse lzgal en & pals desda el afo 20080, poc
tanto, no sa presentan efectos significatives en los estados financleros por
variaciones de esta Hpo,
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E. GESTION DEL RIESGO FINANCIERD: (Continuacién)

1.2,

Cambios en las tasas da interés: Es el riesga de fluctuacién del valor

razonable del flujo de afectivo fulure de un instrumenta financierc, debido a
camblos en las tasas de interés del mercado, la exposicidn de este fiesgo esid
principalmenta relacionada con las obligaciones financieras con diferentes
entidades y las obligaciones emitidas con {ercems.

&) fingi del perioda 2019 ef mercade financiero presento una moderada
volatilidad de las tasas activas referencialez de interés {uliizada como
referencia para establecer la 1asa da intergs en las obligaciones financieras),
la cual durante el aho 2019 es 8.78% [8.68% para el atto 2018}, esta tasa
aumentd en 0.09% en comparacion con el afo inmediate anterior.

La variacién de esta tasa no genera impacto en 1a determinacidn del valor
razcnable del aclivo biolbgics, por 1o que este riesgo se miliga ajustando la
tasa en gl célculo del valor presente.

Cambios en los precios de la madera: Exs al fesgo de la volatilidad en los

precios de la madera en el mercado, debido a cambios en la demanda y ofarta
del producto. Este riesge existe, sin embargo es bajo debido 2 la alta demanda
de madera de ta India,

Diversificacion de slientes: Es el riesge de concentracion de venlas en
pocos clientes, en este casp existe concentracién de ventas a ofentes
principsimente en la India. El riesge asoclado es bajo, deblde a gue el
mercada de ia Ingdla 52 mantiena ralativamenta estable v la demanda del
producin continga con tendenciz alta,

Ezcter ambiental yio glimétice: Es of riesgo asaciado con los factores de

orden ambiental o relacipnada con los cambles climaticos, los que pudleran
afectar el normal crecimiente de las plantaciones. En Ecuador estas vanables
s& mantienan estables, ya que las condiclones del pals ofrecen condicianes
dptimas para el buen crecimisnto da las plantaciones. La Administracion tiene
amplia experientia y considera aslas variables en la estimacion de sus activos
bicidgices.

Rissgo de cradito:

Es ef riesge de gue una contraparte no cumpia con las obligaciones
determinadas en un activo financiaro o confrats suscrita con un cliente, o que
lleva a una pérdida financiera. En la etapa antes de 1a cosecha, el riesgo
credikicic @3 nule, ya gue no reporia cuanta por cobrar,
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E, GESTIOMDEL RIESGO FIMANGIERD: (Continuacion}

1.3,

14,

Rlezqo dal tinz v solvancia:

Es el riesgo de que la Compafifa no pueda eumplir con sus obligaciones de
pago, felatlonadas con pasivos financiercs. La liquidez se controla a través
de o3 vencimlentos de sus activos y pasives y la planificacidn financiera y
financlamiento de partes relaclonadas, lo que pemnite a la Compafia
desarroilar sus aclividades narmalmente y en forma profongada.

La gestidn del riesgo de liquidez requiere mantensr suficiente efectivo y
disponibilidad de financiamienlo, a través de una adecuada canlidad de
fuentes da crédilo comprernetidas y la capacidad para fiquidar transacciones,
principalmente las de endecdamiento,

Riesgo de capltal:

La Compaiiz gastiona su capital para asegurar que estara en capacidad de
confnuar como empresa en marcha mientras gue maximiza el rendimiento a
sus accionislas a través de la optimizacion de fos saldos de deuda y
pattimonio.

La Administracion de la Compafiia es |la encargada de revisar la estructura de
caphtal sobre una base semesiral. Como parte de esta revision, considera el
costo del capital y los riesgos asociados con cada clase de capital.

Los principales indicadores financieros de la Compafifa se getallan a
cortinuackn:

Al 31 de diciembra

20149 2018
Capital de trabajo {LiS$ 16,257.08) (USS 8,015.05)
Indice de liguidez 0.05 veces .45 veces
Endeudamiznto financiaro 0.23 veces 0.23 veces
Ratio de razdn de endeudamiznto 0.61% 0.53%

La Administracidn considera gua estas indicadores financieros estan dentro
de los pardmeatros normales por las caracteristicas del giro del negocia, A
pesar gue el indicador "capital de trabajo” refleja insuficiencis actuzl de activos
para cubrir obligacicnes a corto plazo, dichos pasivos no son de exigencia
inmediata, La gestidn de fa Gerencia con relacion al gapital tiene como
sbjetive maximizar el rendimiento a los accionistas.
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F. EFECTIVO:
Al 31 de diclembre
2019 _ 2018
Caja general 30,10 30.10
Baneag locales {1 368.26 285.19
398.36 295.29

{1} Corresponde a fondos mantenidos en cuentas correntes en el Banco del
Facifico y Banca Pichlngha, estos valores son de libre dispanibilidad.

G. ACTIVOS FLIOS:
Curante el afa 2014, las saldos de propigdades ¥ aquipos no tuviercn maovimientao.

Al 31 de diclfembra del

20119 2018
Terrenos in 240 992,84 240,992,064
Maquinarias y equipos 542.00 S12.00

241,504 94 244,504.94
Depraciacidn acumulada {384,00] (332.80)

241,120.54 241,1712.14

{1} Curresponde a las hectfreas de temenos donde se encuentran las plantaciones
fda teca (63.45 heclareas efeclivamente sembradas), ubicadas en el cantdn
Balzar. Se presentan medidas a su valer de adgquisicion.

K. ACTIVOS BIOLOGICOS:
Corresponde a las planfaciones de lecs en §2.46 hectareas ubicadas en el cantdn
Balzar. La Cormpafila vende a empresas ecuatoriengs exportadoras las ralens de las
plantaclones citadas, el dasting principal de |a madera es |a India.

Al 31 de diclembre del

2019 201EB
Flantacidn Sembrada 221.885.00 221.855.00
Mantenimiento de Teca 51,790.24 43,659.94
Sefrvicios Contratados 208,353.63 208,353.53
Deprediacitn da Activas 384.00 332 80
Varios 9,£91.79 o 8.681,7%
Casto neto Activos Bicldgitos T 45Z,0B4.56 483,943.06
Revaiuacion de plantacién de teca _ 2.057,880.22  2.008,81522

{1 2,54%,764.7T8 2,522,858.28




CERRO ALTO FORESTAL (HIGHFOREST) S.A,
NOTAS A LOS ESTADOS FINANGIEROS

Al 31 da dlciernbre dal 2048 (Exprezados en U3 Dlares)

27

H. ACTIVOS BIOLOGICOS; (Continyacion)

{1} El movimiento de los activos bioldglcos es come sigue.

Al 31 do diclembre del

2019 2M3
Saldaz al inicio dal afio 2,522 852.28 2,495 425 56
Adicionas 8,141.50 13,992 06
Ganancia en el valor razonaple {1} 18,.765.00 13,434.76
Saldo at mal det afio 2,549, 784,78 2,522.850.28

{H

Al 31 de diclembre del 2018, [as plantacinnes de taca 25tan reaistradas a
su valor razonable, los parametros ulilizados para su determinacion
inciuyen pringipalmente el precio astimadn de venta por metro coblea de
madera 2 (a fecha del code y o volumen,

La Adminigiracion de b Compafifa se encarge de actualizar Jas
eatimasiones tada afc pariends de un preclo histarico e informacién
técnica proveniente de las parcelas de crecimientio del volumen de la
madera. En ol evento gue fluctuacionas del mearcado ofiginen variaciones
en 108 supuestos para el calcule del valor razonable de l2s plantaciones se
procedera a revisar 08 pardimelrgs, tales como la tasa da descusnts,
porcentaje de varlackin de precios, velumen estimade de candimisnta por
hactireas y costo del cone final,

Un detalle de las estimacianes conslderadas por la Compatila &5 comoe siguen

Al 31 de diclembre del

2019 201
Tasa de dascuento (i} 11.83% 11.83%
Poreentaje de variackdn de presio {ii} 3.50% 3.50%
Coxto de cone finst (i} 25% 25%
::::r:g& ::adu de rendimianto (i) 145 ma 155 m3
Walor razonable por hectéreas USE 40 179.00 Usy 39.5?4.0_!3_

{it Al 31 do diclembre de} 2019, la Compadifa mantiena la misma tasa de

descuento que el arfo anterior.

Durante el ada 2019 y futuras estimaciones fa tasa de descuenio aplicable por
la Compafilz para el proyéecto corresponde a la tasa activa efectiva maxdma
de los créditos productivos para Pequefas ¥ Medianas Empresas {PYMES),
aua en proimedio 8% determinada por el Banco Central del Ecuadeor (BCE) en

11.83%.
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H. ACTIVDS BIOLOGICOS: (Continuacion)

{ily Froyeccion del ingrementa en el precio por metro edbico de (a madera, af 31
e diclembra def 2019 & mantiene en relacidn al afio anterior, ubicandose en
3.50% anual, con base al andlisis de los precios histéricos reallzados a fravés
de los raleos y su tendencia de crecimiento.

fiii} Costo del code final, se determina de acuerds a la tendencia hiskérica de!
vosto de o% raless efectuades en shos anlerores o por sus Compafilas
relacionadas dedicadas al sembrio y culfivo de teza,

(iv} Volumen esfimado de rendimientd por hectireas, la Compalfila mida ef
incremento 4el voiumen anualmente a través de las parcelas perrnanentes de
muestreo que sa han estaplecidn en [a plantacidn, cambic que se produce del
conteo da las ralecs realizados durante el afio y asi determinar @ cantidad
efectiva de madera a comercializarse. Al 31 de diclembre del 2019, fas
egtimacionez de volumen de madera a B edad de cortes son de
aprowmadamente 145 m3 (155 m3 en el alo 2048).

INVERSIONES PERMANENTES:

Al 31 de diciemnbre del 2019, las acciones mantenkdas en Ecowood 8. A, ascienden a
118%1,750.00 que e: el costo de adguisicidn da 8 acciones a un vafor nominal dg
LSF1.00 cada una, 1o que representa 2l 1% del capital de la compalis citada,

CLENTAS POR PAGAR ACCIONISTAS:

Corresponde 3 dividendos de afios anteriores por pagar g los accionistas. Durante al
afo 201% se pagaron US$59.49,

IMEFUESTO DIFERICO POR PAGAR:;

Comesponde al registro del impuesio a la renta diferida por 1a medicion del activo
bisldgico durante la etapa de desarrollo de jas plantacionas de teca. A continuacian el
maovimiento de asta cuenta:

Al 31 de ditlembre del

2019 20149
Salds af inicio del arlo 208 728.8% 445 BD4 50
Velor cargado a resultados {1} 4 891.25 64,124,22

Salde al finat del afo 514,420,065 508,728 81

{1} Carresponde & fa estimacin de impuesto a ia renta diferigo dal afa coriente, que
se determmina por la ganancia en ef activo biglégico.
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L. PATRIMONIO:

Capital Social; Al 21 de diclembre def 2019, represanta 150,000 acciones autarizadas
¥ suscritas en clreulasion a un valor nominal de $%1.00 cada una. Susg acciones cotizan
&n dolsa de Yalores mediants oferis plblica aprobada por la SCVS. A cantinuacion un
resumen de los aceionistas:

Acclonlsfas Acclones %
“Eerviclo de Cesantla de la Palicla Nasiona! 18,000 12.00%
Fidelcomise Mercantl FIAS 14,950 9.97%
Congregacion Educaclenal del verbo Diving en &l Ecuador 14.800 9.83%
LL. Trading S.A. 10,500  7.00%
Trumot 5.4. BA7FE 558%
Dirog Accjonistas < 4, 500 Acclones 83,275 55.52%

150,800 100.00%

Reserva legal: De acuerdo con fa legislacion vigente en el Ecuador, fa Compafila debe
transferir un porcentaje no menos del 10% de su ganancia flguida anual 3 la reserva
lagal hasia completar por lo menos el 50% del capital suscrite ¥ pagads, Esta reserva
no puede ser distibuide a fos accionistas, exceple en caso de liquidacidn de la
Compafila, pera puede Ser utilizada para absorber pardidas futuras o para aumentar el
capitat,

Resarva facultativa: De acuerdo a la lzgislacidn societzrla vigente en 2l pals, se
pemite a |as sociedades constituir reservas espaciales o de libre disposicidn, madianta
la apropiacidn pargial da la ytildad neta anual, en Ips porcentajes ¥ para lo2 objetivos
establacides por o) Extaute Sorisl 013 Junta General de Aggipnistas,

Resullados acumulados: Esta cuenta astd canformada por

2019 2018
Ajusies por Adopcion NIIF (Valoracitn AB) 816 88567 §16,665.57
Pérdidas y qanancias acumuladas 840,425 .94 793,745,85
SaMdo final 8t 31 de diclembra 1,457,291.61  1,530,612,52

M. INGRESOS OROINARIOS DE CONTRATOS COMN CLIENTES:

Durante ef afic 2018, comesponde a tres raleos sanitarios efectuados en: energ, julio y
agosta del 2019, a Primework 8.A. por US$15,083.40, a Banexcel S.A. por US$4.337.25
¥ a Nirmala [nternational S.A. por US$3,161.83.
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M. 0 INISTRATIVOS:

Q.

Al 31 de dicismbre del

2018 2018
Servicios prestados 4,023.36 3,936.00
Honorarios Legales 4 918,88 4.882.71
Honorarios Contables 4 882.75 4.793.39
Honorarios Audiones 3,B0B.00 4.430.00
‘mpuestos, cuotas, tasas, contribuciones 2.768.57 307024
Dtros 823.10 2,032 68

21,224.66 23,195.13

IMPUESTO A LA RENTA:

El impuesto 2 Ia renta se 1o calsulz apficando 'a tasa da impuests vigente sobre [a base
imponible determinada, ¥ %2 carga come gastos del perlodo en que se genera. Las
normas tributanas vigentes an ef pals establecen, que las seeiedades constiuidas en el
pals, as! coma las sucursales extranjeras damicilfadas en el pals y ks establiecimienios
permanentes de sociedades extranjeras ne domicliiadas, estardn sujetas a la tarifa
irnpositiva del 256% sobre su bage Impanilile, &arifa que se mantiope fila desds elafo 2018,
segln ko establece el Codigo Orgéniso de 1 Productidn, comerclo e Inversiones,

En los casos, en que parte de la comiposicidn societaria de la Compeiiia sep residente de
Raralsos fiseaies o regimenes de menor mMpesicion, esla tarifa avmania, y se la detemina
da forma proporclenal en base 5 su participacidn accionaria,

Dyrante &l elercicin econdmice 2019, ja Companiia reporta acsipnistas domiciliadas en
paralsos fiscales. A centinuacién detafle:

Accioniatas H* Acciones % Paricipagidn  Tasza IR
Parafgo Fiscal {*) 6,900 A460% 25.00%
No Paralsc Fiscal 143 1040 §5.40%% 22.00%

Tatal 150,080 160.00% 22.14%
{*) Panama.

La Compania registra un pasivo y un gaslo por conceptc de este impuesio. A momento
del pago, se descuenta del impuesteo por pagar, &l crédito tributario por retenclones en ia
fuente recibidas de chentes del afio 2015, A confinuacitn se detalla la bage para el calcule
correspondiante:

Al 31 de diciembra del

20149 2018
Utllidad del ejercicio antes de Impuesta a la renta; 18.617.27 (9,196.69)
{- Valor razonable de !as plantaciones: {18,765.00) {13,433, 76}
{+} Gastos no dedusibles lbeales: 79.90 43.29

Férdida tibutaria; {85.63} {22 60315}
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P.

SALD TRANSACCIONES CO ES RELACIONADAS:
A continuacisn se detallan las ransacciones realizadas con partes relacicnadas:

1, Préstamas Reelbldos:

Al 31 de diciernbra del

2019 2018
Trumot S.A. 4,000,00 -
Gink Regrub S.A, 14,000.00
Hadera S A, - 3,0002.00
4,000.00 13,000

2, C % po ar:

Al 31 de diciembre del

2018 2618
L.a Vanguardia S.A. (1} 10,000.00 -
10,000.00 .

{1) Corresponde a la compra de pagaré N* 102.4 a la relacionada.

UTILIDAD (PERDIDA)} BASICA DILUIDA POR ACGION;

Las uliidades (pérdidas) y el nimero de accionas ordinarias al valor neminal unitanie de
US$1.00 utilizadas en el cdlculs de la utilidad (pérdida) por accldn son los siguientes:

Al 31 de diclembre dal

2019 2014
Utlidad {pardida} del afo 13,926.02 {73,320.9%}
Mamero de acciones ordinarias de valor nominal 150,000 150.000

Unitario de US$1.00
L {0.49)

CONTROL SOBRE PRECIOS DE TRANSFEREMNCIA:

La normativa para Precios de Transferencia vigente en Eguador para el ejercicio
econdgmico 2019, dispone que los contribuyentes del Impuesto a fa Renta que hayan
efectuado cperaciones con paries relstionadas domiciliadas en el exterior, dantro de
un mismo percdo fistal an un monto acumulado superior a WS%$3,000,000, deben
presentar sl SRI el Anexo de Operaciones con Partes Relaclonadas, que simplemenis
25 una revelaclén te 1as transacelones de ingresos y gastes por compafiia relacionada.
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R. CONTROL SOBRE PRECIOS DE TRAMSFERENCIA: {Continuacisn)

s,

Adquelias sontribuyentes que hayan efecluado operatlones con partes relacionacas
domiclliadas en el exterior, dehtro de un mismo perodo fiscal en un monto acurmulado
superior a log LSS 44,000,000 deban presentar adicionalmente al Anexo menclonade
en & primer parrafo, ef informe Integral de Precios de Transferencia. Los montos
mencionados, aplican para Fansacciones coh partes relacionadas |ocalas siempre qua
éstas cumplan ung de les requisitos establecidos en ta normativa referente a precios da
transferencia en ef Ecuador.

La Administracion Tributarla, en ajercicic d& sus facultades legales, podrd solicitar
mediante reguerimientas de informacion & los cenlribuyentes que realicen operaciones
von partes relacienadas al interior dal pais o en el exterior, l2 presentacién de Ia
informacitn conducente a determinar si en dichas operaciones s& aplicd el principla de
plena compatencia, de canformidad con la Ley.

Las reformas a la LRTI que entrarcn en vigencia desde el 1 de eneroc del 2010
determinan gue los contribuyentes gue realicen gperaciones con partas rejacionadas
guedardn exentos de I aplicacion del régimen de precios de transferencia, siempre que:

=  Tengan un impuasto causado superfor al 3% de sus ingresos gravables,

»  Noreallcen operaciones con residentes en palzes fiscales preferentes, v

= Ngomantengan suschito con el Estado contrato para 1a exploracién y explotaclén de
recursos no renovables,

La Compafila no tlena la obiigacidn de presantar ef Anexo de Operaciones con Partes
Relacianadas, ni Informe Integral de Precios de Trasferencia, debida & gue durante el
afo 2019, nt reporta ransactiones con partes refacionadas que superen los imites
establecidos por la ley para su presentacidn, por lo tante no ha contratado |a
elaboracidn del menclonade inforrme.

CONTRATOS SUSCRITOS:

Contratante Fecha Vigencia Oifeta
Contratackbn  de  senitlos
lécnicos especializados

consistentes en asesorla y
elecucion  de  actividades
Operadora Farestal 4,0 0045 agrloctas  como: control de
Los Causes 1 AfD
(FORESTALOP) S.A, 1 rosleza, raleo, labores de
vivero, siembra, fertilizaciin,
fumigacidn, deshierba, poda,
deshja y aplicaciin de
herbicidas, ete.

{") Conkato de rencvacidn avtomalica.



CERRO ALTG FORESTAL {HIGHFOREST) S.A. a3
NGTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diclembra del 2613 {Expresades en US Dilares)

T. EVENTOS SUBRSECUENTES:

Hasta la fecha de presentacion de los estados financieros no ocurrieron hachos o
eventos importantes que debieron revelarsa por ¢l perfods terminade al 31 de diclembie
dei 2019

(LD

Paul E. Palacios Omar Calderdn A,
Frasidenta Contador
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Auditores v Consultores

[INFORMACION FINANCIERA COMPLEMENTARIA

A o3 Accionistas de
GCERRO ALTO FORESTAL. (HIGHFOREST) 5.4,

Guayaquil, Ecuador

Hemos auditado el estado de situacidn financiera de CERRO ALTO FORESTAL
{HIGHFQREST) S.A. al 31 de diclembre del 2019 v jos correspondientes estades de
resultados, estado de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afc
tarminado en esa fecha y, hemos emitido nuestra opinidn sin salvedad el D2 de marze
del 2020.

Nuesiro examen lue electuado con el propositc de expresar una opinidn scbre los
estados financiercs considerados en su conjunto. Nuesira auditoria fue efectuada de
acuerdo con Nommas Internacionales de Auditoria (NIA). Nuestras respansabilidades, de
acuerdo con €sas normas, €s cumplir con los requerimientos eticos, planificar y realizar
la auditoria para obtener certeza razonable de si los estados financieras estan libres de
incorreccién material, Nosolros somos independientes de la Comparifa de conformidad
con el Cddige de Etica para Contadores Publicos emitido por el Consejo de Normas
Infemacionales de Etica (JESBA por sus siglas en inglés) y. hemos cumplido las otras
responsabiiidades aélicas que se establecen en el Cddigo de FEtica del Contador
Ecuatoriano ¥ en 13 normativa que al respecis, rige en la Raepablica del Souader.
Creemos que ia evidencia de auditoria chtenida, nos provee base suficiente y apropiada
para nuestra opinién.

La preparacién y presentacion de la informacién complementaria es responsabilidad de
la Administracion de CERRO ALTO FORESTAL (HIGHFOREST) S.4. Esta informacion
ha sido sometida a procedimientes de auditoria, aplicados en el desarrollo de nuestra
auditeria 2 los estades financieros y, en nuestra opinién, los resuitados de escs
procedimientos no revelaron siluacionas en fas actividades y obligaciones que se
consideren incumplimizntos de {as disposiciones legales requeridas por la Ley de
Wercada de Walores (LMY} v ta Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras,
de Valores y Seguros (CRMFVS), en lo splicable.

Este Informe debe =er ieido aen forma conjunta con @l informe sobre los estados
financieros mencionado en el primer parrafo.

Este informe se emite exciusivamente con ¢l propésite de cumplir con las disposiciones
establecidas en &l Libro fi, Titulo XX, Capltula |, Saccidn IV, Articuto 6, numerales 1 y 4
de la CRMFVS de la Junta de Politica ¥ Regulacidn Monetaria ¥ Financiera para

Guayagquil Quite
Ciudad gel Rlo, Puerta Santa Ana Avenlda da log Shynsz y Soecia GG [ ]
Edificia The Pgint, P. 25, On. 250D Edificio Renazao Plaza, P, 5, Ofi. 310
Teléfona: +593 (4) 3728370 Teléfona: » 583 {2) 3331027 |NDEPEN DENT MEMBER
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as

conocimienlo de los accionistas y administracion de TERRO ALTO FORESTAL
{HIGHFOREST) S.A. ¥ para su presentacién a la Superintendencia de Companiias,
Valores ¥ Seguros {Intendencia da Mercado de Valores).

Musstro infarma no fue preparade para uso o distribucién @l publico en general, ni dehe
ser repraducido o usado con ningln ofro propdsito diferente al mencionado. No
asumiremas responsabilidad alquna por pérdidas ocasionadas por la distribucion,
publicacion, repraduccitdn o uso de este informe para propésitos contrarios a los
safialados en este parrafo.

OUHEL

02 de marzo del 2020
Guayaquil, Ecuador
RNAE - 833
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