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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

A los Señores Acconstas de 

La Colina Forestal IHILLFOREST) S.A. 

Guayaqui, 7 de marzo del 2016 

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de le Compañía La Cal 
Forestal (RILLFOREST) S.A que comprenden al estado de situación financrera al 31 de 
diciembre del 2017 y los correspondientes pplacos ds resultados mtegrales de cambios 
en el patrmorilo y de flyos de efectivo por el año terminado an asa fecha así como un 
sezumen de las políicas contables signitcatys y olas notas explstiv 

  

    

En nuestra opamón los estados financieros asjuntos presentan razonaviomente en logos: 
los aspectos materiales la stuación financiera de la Compañía La Colina Foreaal 
(LLFOREST) SA 2131 de diciembre ae 2017 el resultado sde sus operaciones y pus 
fos de alectivo por el pño termnsdo en esa fecha, ce acuerdo con las Normas 
Internacionales de información Finanoera » NIF 

  

Fundamento de la opinion. 

Nuestra audieria fue efectuada de acuerdo con Normas Intemacionales de Audñona 
NA Nuestra responsabilidad de acuerda can dichas Normes as describo más adetaro 
en ta sección “Responsablidades del auditar en retacion con la autoria de las satados 
fnenceros" de nuestro into 
  

   

  

Somos insepengienos ca la Compatie La Colina Forestal (HILLEOREST) S.A, de 
acuerdo can el Cótigo de Ética para Protesionalns de la Contabildao col Consajo de 
Normas Intemacionales de Ética pora Cortadoras (JESBA, por sus siples en Ingíd) junto 
con los requerimantos de ética que son aplicables a nuealra audileris de tos estados 
financieros en Ecuador y hemos cumplido las demás rerponsabilidados de dnca de 
acuerdo con 8305 requerimientos y son el cácigo de átca de IESBA Consideramos que 
la ewgencia de auditor que Memor obtenido proporaone une base sufre y 
adecuada para nuestra opanión 
Parrato de ant 

  

  Tal coma se aplica en la Nota 1 a jor sntacos finercseros sojuntos, las plantaciones de 
“Teca de 13 Compañia 9e encuentega en etapa de Gesarralio y 30 estima que el inicio de 
corte de madera será e parar as año 2029
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Alos Accionistas de: 
La Colina Forestal (HILLFORESY) 5.2. 

Guayaquil 7 le merzo del 2018 

Asuntos significativos de la auditoría 
¡Los asuntos claves de la aucitone son aqueñas, 2 nuestro uo profesional, fueron los de 
mayor sgnifcatvidas on nuestra sucitora da los alados Fmancieros correspondientes al 
año terminado el 21 de diciembre del 2017 Eslos asuntos han sido tratados en el 
contexto de muestra audiorla y Para formamos muestra Opinión sabre jos estados 
(nanaros en su conjunto y na exprezamos una opinión por Separado ge estos asuntos 

  

  

  Asus algniticativos Como efocamon 154 asuntos ar 
pueatra en auditoria 

Estimación del valor razonable del Activa, Noesiros procedimientos de aurora 
Biplbnico 

+ Sollctamos los flyyos de ingresos y 
Los egresos de 1a Comppíía durante la | — costos proyactados de la Compañra 
stapa de crecwmiento del acivo Dológico | hasta las fechas esumacas de corte 

[plantaciones de teca se organ! y nos  ceummós con la 
Prncipalmente de las ganancias en valor]  Acmistración para evaluar coda 

las mediciones | — una de las hipóles»s apkcadas, las 
desde su| mismas que cormesponden a los 

¡ta la obiención de — precios de la teca crecimientos 
ton realizadas | esperados imfación costor da 

de teuerdo con la NI 41 “Agora” yla memira y manteieiarto y 
NIF 13 "Mecición del Valor Razonable” valímenes, cosscna, costos en el 

de — venta gastos 
mos, entré otros. 

  

  

        

El vator razonable de los acuwos biológicos 
Se detemen a vavés del uso de lcnicas de 
vwalcszasión mprcados por expertos wiemos | » Analizamos y determmamos la 
de la Compañía, por lo cual el valor, — razonabilidad re jogos los costos y 
razonable de acuvos brolégecos se derermina | gastos proysctados vemos los 
en base a los fos netos de elevo! ragies hasta el ciera del ejarcioo. 
(proyecciones de ingresos y costo | 2017 
descartados que se esperan guiener de 35. 

respectivas plantaciones de teca » En bage a os fos proyectados, 
hemos evaluado la tasa ce 

Debido a que el valor razonabie del actwo | > descuento que wiza la Compaña 
biológico requiere un alto grado de juicio de | para determinar ol valor sézonable la Admicisiracdn onelgeremor como un] de los actwos biolégicos, validando 
esgo slgaficatwo cualquier posible cambio | — de farma indepengiente el modelo 
en las Iupotesis urizacs por la Compañia, — ge valoteción de activos de capital 
debido 8 incemgymbres que rodean ell (CAPI 

Emporta estimado y FOSIDIee camblos futuras 
en ina condiciones del mercado que atactan. 

de Jorma Importante el valor razonable de 1as 
plantaciones de teca 

  

  
    

o]
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A 08 Accionistas de 
La Colina Forestal (HILL FOREST) S.A 
Guayaquil 7 de marzo del 2018 

   Alo alistan Ta Compañia cuaiza erase TO] 
Giere det eyerico los Mpéless ulicacas, y. -as pérdons y ganencias que nuran de la 
mmedrsdn de os satvos brléguos,oblarios 

¿e a comparación ene al valor en hores de 
los setos brlógcos y 3u valor tezonsilo 
menos los costos de verlas, 2s reconocen 
en el axtado de tesuñacos mograls an «| 
penoda en el que sufan en la parda de 
GananpaMéreda en valor fazonstlo. 9l 
acto biologico” 

li 

    

   

        

  
  

Otra Información 

Nuestra opimén sobra los enlagos financieros de ta Compañia, no incluya dicha 
información y no expresamos mnguna foma de aseguramiento o conclusión sobes la 

En conexion con la auditoria do las estacios financieros nuestra rasponsobildag es jes 
dicha ¡nformación adicional y consadarar 9 esto información contiene inconsistencias 
rasenales en relación con los estados firanogros con muestro conccmento obienida 
durante el dosarrato do nuesira autoria y que deban ser reportadas. 

Cuanco obtengamos el informe anual de loa Adeunistradores a la Junta Generos de 
Acromistas, qu exétiera un error material en esta información, es muestra obigación 
reportar esto asunto a los Acconstas de la Compas 

  

Responsabllidades de la Administración de la Compañía sobre los estados 
financieros 
La Acmnstiación de la Compañía La Colna Forestal (MILLFOREST) S.A es 
responsable de la preparación y presentación razona de estos estados financuros de 
acuerdo con Normas Internacionales de Información Financrera — NIF, y det control 
interno que considere necesario para permitir la preparación de estacos financieros libres 

de errores matenales denia a ftaude o esos 
    

En la preparación de los estados financieros adjuntos, la Acimieisración e la Compañia 
es response de la evaluar la capaciiad de la Compañía para continuar como negarlo 
an marcha revelando segun comesponda los asulos relacionados con empres en 
marcha y vbizando el principio coniabie de empresa en marcha al menos que le 
Administración tenga la intención ge liquidar la Compoñra O de cesar aus operaciones, o 
Bien no ensta ola atematvs reaista 

  

   

La Adminstación de la Compafía La Come Forestal (HILLFOREST) SA, es 
responsable ge la superaalón del proceso de información fsanciera de la Compa 

  

o 
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Alos Accionistas de 
La Colina Foresta) (HLLEOREST) S.A. 
Guayaqui, 7 de marzo del 2018 

Responsalilidades del auditor en relación con la auditoria de los estados 
inanciaros. 
Los objelvos de nuesta aucitons son obtener una segundad razonsbte de que los 
"nlados inancieros en su Conjuno están Mega de errores materiales, Seto a fraudo o 
error, y emite un informe de gudioría que incluya nuestra camión Segunda razonabie 
ds un alto grado de seguridad pero no garantiza qua una gudioria reglizada de 
confomisao con las Normas Intemocieneles qa Audeola vempe Selecta sun amor 
nateral cuendo emgte. Log errores materiales Pueden deberan a fraude q emos y 29 
conederan materiales si. maividusimente o en su cono podrían razonablemente intuir 
en los decisiones económicas que los usuance toman hasáncose en las estados 
financieros 

Qamo parte de una autoria de conformidad con les Nocmas Internacional de Auditoria, 
Aplamos nuestro jua protesonal y mantenemos une aifud de ascepticsmo 
profesional durante toda la aucitona Tambdn como paste de nuestra audorla 

+ Mntficamos y valoramos los nesgos de error matenal en tos estados fancieros, 
debido a fraude O emor cisellamos y aplicamos procecwmentos de auditoria para 
responder a dichos riesgos y obtenemos avidansia do Buona suficiente y 
adecuada para proporesonar una baso para nuestra opinión El nesgo de ny detectar 
un eros material detsdo a un fraude es más elevado que en al caso de un error 
materias debido a error ya que el fraude Queda impicar colusión Talgíficacion 
omajones delberadas manfentaciones ntencionedamenta erróngas o la vulneración 
de control memo 

  

«  Ottenamos conocimiento del control inierno refavacte para la quátona con ele de: 
ageñar procedimientos de sulitoa que sen adecuados en función de 16 
escunstancaas y no con la finelidad de expresar una opimón sobra la eficiencia del 
Sontroluntemo de la Compañía 

> Evalyamos sl las Qolítcas contables apicadas yon apropiadas y la razonabidad de 
las estimaciones coniablas y la comespondiente información revelada por la 
Aciminisuación d9 la Compañaa 

+ Conciumos sobre lo adecuede de la unización por parta de la Acminstración del 
grincimo contable de emprasa en marcta y datermnamos zobro la base de la 
evidancia de audíora obtania. sl exuta o no ng incerigumbre malena! relacionada. 
con hechos o condcenas que pueden genarar dudas sgnilcatwas sobre la 
capacidad de la Compañia pera continuar como empresa en maicha Si conclamos 
que éxito ung inceridumbre matenal_se requiero que Namernos la atención sn 
euenico informe de autoria sobra la correspondiente irtormación revelada en loa 

dos fnencieros O mu gichas revelaciones na sof arecugdas que expresemos 
une opnión modíficada Nuestras conciumones se hasan en a avidencia de audios. 
obtenida huso la fecha de nuestro intorme de gudioría Sin embargo, hechos o 

    

    

  

10 
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Alos Accionstas de. 
La Colina Forestal (NILLFOREST) S.A. 
Guayaquil 7 de marzo de! 2018 

condiciones futuros pueden ser causa de que la Compaña teje de ser una empresa 
en marcha 

»  Evaluamos la presentación global, la estructura y el contenido de los estados 
Financieros, cuida la mformacaón revelada y ss los estados Enanosros representan 
las tronsacoiones y hechos subyacentes do un modo que logran Su prasentación 
razonable 

Comurucamos a los responsables de la Acirunstración de la Compañía en relación con, 
antre otras cuestiones el 2Icance y el momerto de reglzación ce la austria plaricados 
y los halazgos sunicativon de la auSioria, ast como cualquier deficienca significativa. 
el cool Inuarno que xientficamos en eltranscurso del aucitoria 

Tamirén preporcionames a los responsables de la Adminatración de la Compañía una 
declaración de que herros cumpido los requerimentos ss álica apicables en relación 
con la dependencia y comunicado con ellos acerca de logs las relaciones y demás 
cuestiones de las que se puecs esparar sazonaliementa que puedan afectar a nues 
Independencia y en 5. caso las correspondientes salvaguardas 

  

Enue los asuntos qua hán suo objeta de comunicación con los responsanies de la 
Adewnstración de la Compañía, daterminamos les más ssgníicatros en la auditoria de 
los estados financieros del panodo actual y que son en consecuencia los asuntos claves 
de la autoria Descrbimos estos asuntos en nuestro informe de audioria salvo que loa 
aispowcienas legales 5 raglementaras proninan revelar pÚblicamanto astos asuntos o en 
circunstancias exvemadamente poco ÍreGuertes, getsrminemos que un asunto no 19 
cobería comunicar en auestra mfome porgue Cave razonablemente esperar quo les 
consecuencias adversas superaron los beneficios da ntecós publico del mismo 

    

Informe sobre otros requerimientos tegaten y regtamentarios 

Nuestra opsñión por el ejercicio terminado al 3% de diciembre del 2017 sobre el 
«cumplimiento de las cbllgociones tributarias como agente de retención y percepción de La 
Cola Foreatal (HILLEOREST] S A 38 emite por separado 

    

ae Srermens 

"imero de Regavro ent Femanao Cantetanos R 
Superntendanca do Reprasantano Lega 
Compañías. Valores y No de Regato 26109 
Saguros SC-RNAE-2780 

a 
 



LA COLINA FORESTAL (HILLFOREST) S.A. 

ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA 
AL 51 DE DICIEMBRE DEL 2017 
Expresado en dólares estadounidenses) 

  

  

Paterna 
acrivo 2 Nets Ar es 
Actieos comentas 

Ehecito y daolalerivo e nectar o 2.96% 200 
Inseelones a vn rezonatso con sempos 
en resultados 7 175400 aer 

Cutntas por cobrar oras 4478 507 
Impuentos por recuperar “ er se 

Total aros comentes 104.900, 249350 

Activos no corrientes 
Actos trlógicos. a aQeraos Nes 
Proplecades y aqupos s 500.963 Bot 32a 
trruones en aeciongr 10 1750 1750 

Toral activos no contertes ATIOSS _ a4nnza7 

Toral actvos. 9502 ap 

Los notas explicativas anexas son paria Iegronta ge los estados financieros 

    

OR - 
LU 

Pad Polgsos ar Can room Contador Genera 

1



LA COLINA FORESTAL (HILLFOREST) S.A 

  

  

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 
(Esgrenado en dólares astadounudenses) 

Roteencin 
PASIVOS. Notes 2097 206 
Pasivos coriaman 
Cuentas por pagar 1782 +59 
Dosdendos por pegar 2547 230 
Ispueslos por pagar “ 170 198 

Tota! pasivos corientos. 4508 sm 
Pasivos no corrlentos 
Impaeeto diaido " 519 004 169018 
Tota! pamves 00 corrtemaa 219.004 T69.0tS 
Total pasivos ea ze 108 
Patrimonio. 
Capita socia 1 200.000 200.000 
Rosero lega 5150 5164 
Resons facunalno 1009804 1009884 
Rosutadon acumulados 2925 27000 

otat patrimonlo At3p0se aos, 
“Total pasivos y patrimonio 

  

  

  

  

  

2054392 4737936 

Las notas Explcatives anexas son parta ntegrame de Sos estados financieros 

NAS 
37 PañPaadós 

Presidente 

 



LA COLINA FORESTAL (HILLEQREST) SA. 

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES 
POR EL AÑO TERMINADO AL 34 DE DICIEMBRE DÉL 2047 
(Expresado en dólares astacounisantes) 

Retenes 
Ao 20 2016 

¿ngeesos 
amarla en vor razona de aio Bolo 8 ZOO zas 

traceos OTE, 20107 
als on a TR 

Bamos operivos: 
icon 4 rs ae Pcs 039 2 

únuana artos de Impuesto rete 2708 
Impuesto area $“ 15078). 0e2 

Vutisas neta y restado integral de! año 1ó65ta, 261169 

Roferncia 
EE 

Uria nduco por acido 18 08% 12 
Las matas explestvas anexas son paa integras doos godos frances 

os 
LY _ l 
YD E 

5 Pod Placas Eras Calar 

  

Presente Contador General 
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LA COLINA FORESTAL (HILLFOREST) S.A, 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIO 
POREL AÑO TERMINADO AL, 31 DE DICIEMBRE DEL 2047. 

(Expresago en dólares estadounidenses) 

  

      

    

Retro 
EE ¡ctAsadn de operación 

mem se 
Espoo pagado a provendome 0027 242 
Pago de Impuestos 1 0581 1457) 
Eto roo ulizado 0 los actícades do operación es a 

Faja esco de lan acia de Emreón alclares de aces msiogicos sem us 
tutos aci nancos 63zo1 er7es 
ESAS nero proto por ls scuudates de iverlon 11909 pa 
Fano de afacico cie las actindacs da Mracciamiento 
Divaendon pagacos en elo 4 accionistas 09 
ESO neo ublzado on ls achaca de tnancsnns on 
Baco y equivalentes de tocino, 
Ingremaolo(stmimucón) net de electa y ecunators 11 aso Eco y etuneianos 6 afec atico Sel año 2659 ese 
Evo Jaqunslones de «fecal 00h s 206 a 

Las notas explicativas anexas 800 porte ntegrarte de lga astados financieros, 
S 

<< y a . 
ET 

— Pacs ran 
Presidente “Contador General 

0)



LA COLINA FORESTAL (HILLFOREST) SA. 

ESTADO DE FLUJOS DE EXECTIVO 
POR EL AÑO TERMINADO As, 91 DE DICIEMBRE DEL 2017 
(Expresado en dólares estacounidenses] 

  

   

Reforancia 
anclas 2017 28 

Fujodo efectivo de au actividades de operación 
oiga mata y resul migra del año s08: 201509 

"Tranascconen que no represent dosombolsos de afec 
Var razonar del servo otero. 2 sos 028 
Deprecinon 3 e 382 
Inpuest cerdo Y s0eg _ zedar 

0308 rar 
Cambios en acíños ypssioy 
Cuentas porcourar 3502 640 
Cuentas por pagar e ¿205 

Estevo neto uti en   cavidades de operación (9500) 378) 

as notas explicativas anos son pane integrante de los estados financieros. 
IT 

L si 

Bain A 
Er PilPaaós Er Omar Caco 
Presidente Contador General 

(n



11 

17 

AA COLIMA FORESTAL (MAFOREST SA, 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS: 
AL $1 DE DICIEMBRE DEL 2047 
Expresado en dólares esisdounidentes) 

INFORMACIÓN GENERAL. 

Constitución y objeta aocial 
La Colino Forestal (MILLFOREST) SA. iio sun actcades 9 party de marzo 18 del 
2010, desd au Inserción en al Registro Mercandi Su actwidad sconórmes prncpal es 
la amero y calivo de teca para su postanor cosecha y comaraplización Su dommciio 
pncipa! ve ertcuentsa en Gueyequi prowncia del Guayas. 

  

La Compañía astá registrada en el Marcado de Valores como emir de acciones segin 
Resolución No 2011-2-02-00099S, y negocia nus acclonas en las Bolsas de Valores de 
Guayaquil y Quito por lo cual la activas de la Compañía está regulada por la Ley de 
Compañias Ley de Marcado «e Valores y cisposlclones da la Junte de Reguiación del 
Mercado de Valores (antes Consejo Naconel de Valores) y es contojada por la 
Superintensercia Ge Compañías Valores y Seguros cel Ecuador 

  

Los cultivos consisten er plantas de teca, para lo cual La Compañaa sóquuió terrenos en 
la provinoa del Guayas en el cantón Batzar, con una superficie total de 219 hectáreas, de 
las cuales e arconiravan sembrados 55 hectáreas, cuya siembra se efestuo en el año 
2009 En el año 2011 efectuo la siembra de 131 Hectáreas asiciongles de teca 

La nverside total teglzada por los accionistas asciende a ISS 200 000 le tual ha mo 
ubizada plncipalmente para fa compra de terra manejo agricolo, admmuetratwos y 
costos para la futura cosecha de la madera Se proyecta que el mico de cone de la 
madera se efactle a partr del so 2029 

  

Situación financiore del Pale 

La economía acuatoriana tuvo un mayor desampeto durante eiaño 2017 con previenes 
de crocimiento mayores a po proyactacas (1 $% del PIB segun la fuemta oficial gel Banco. 
Central gel Ecuador) fomentado an buena paris por la mejora continua de los precios. 
roferenciles de petróleo el incremento ce la exporiaciones 2 ralz de la firma del Tratado. 
de Libre Comer 050 la Unión Europea y la elmaación prensa de tas sobratasas. 
arancelaries y los 2 puntos de dismnución del IVA que generaron un mayor dinamismo. 
nia economía Adicionalmente estas afuacionos, més las estrategias Gubemamentales. 
de reordenamiento de las Mnanzás públicas la poonzación de tas nwersiones estatales el 
fomento de la mversón extranjera, la emisión de bonos del estado y obtención da 
financiamiento a través de organismos iniemacionales y oros gotiemos han inludo 
posttivamente en la reducción del riesgo pas y 13 mejora de las condiciones aconómscas 
que se presentaron en 2806 anteriores 

   

La Agmwnisación de ls Compañía considera que 
enginago efectos siprítestivos an las operaciones de 

  

tuaciones entes ncicadas no nan 
Compañía. 

  

0)
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LA COLINA FORESTAL (MILFOREST)$,4. 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS. 
AL 3108 DICIEMBRE DEL 2047 
[Esgresado an glares estaccunienses) 

  

Aprobación de los ostados financieros 
Los estados financieros pOr el año temaco el 31 de diciembre gel 2017 han sido 
ersaigos con fa autorzación do lecho 3 de marzo del 2018 de la Gerencia General y 
posteriomerne serán puestos 3 consideración de la Junta General de Accionistas para su 
aprobacion defite 

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES 

A sontruacn se descIen tas pmnapales pocas contables adoptadas en la preparación 
de astas estados financieros Tal coro la ragulara la Norma intemacional de información 
Financera, estas poliicss han sido diseñadas en función a la NIF vente al 31 09 
lciembre de 2017 y apicagas ge manera nforme en todos los ejercicios presentacoa en 
estos estados Imancieros 

  

Bases de preparación 

Los presentes estados financieros de ia Compañia al 31 de diciembre del 2017 y 2018 
están preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informac.án Financiera. 
(MF) ervtcas por e: Consejo de Nomas Intamacionsies de Contabilidad (ASO) las 
que han sido adoptadas en Ecuador y representan la adopción integral explieta y sn 
reservas de las referidas normas Internacionales apicadas de manera untorma en los 
ejeciolos que se presentan 

  

Los estacos financieras de la Compañia han sudo preparados de acuerdo con el prin: 
del costo Mustorico La preparación ge tos estados Inencieros de acuerdo con NIIF 
requere el uso de ceros estmados canables CrIICOS. Tamián requiera que la 
Adrnrustrarión ejorza su juicio en el proceso de aplicación de las polucas contables a la 
Compaña En la Nola 4 se revelan las dreas que umplcan un mayor grado de Juicio 0 
compleyeied, alas Areas donde Jos supuestas y estimaronas son signifcatvos para los 
estados financieros. Dsbiao 2 ia subjetvidad inierente en este procaso contaba, los 
resultados reales pueden iferir de los mortoz estados por sp Agmnstración 

Auew 

  

normas, enmiendas e Interpretaciones amitidas Internacionalmente 

Ala fecha de emisión de estos estados financieros, se han publicado ensuendas mejoras. 
interpretaciones a las normas eneiaries que no han entrado en vigencia y que la 

Compsñla no ha adoptago con antcipacin, El JASB considara como necesorios y 
urgentes dos sgguientes proyectos aprobados, de aplicación obligatoria a part de las 
Hechas incicadas a contación 

  

(ésas página siguiente) 
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La Administración considera que la adopción de las nuevas normas, enmiendas a lay 
NIF a interpretaciones antes descmas no ganeraran un mpacio significativo en los 
estados financiaros de La Corpafía en el ejeracio de su aplicación imei 

Al cevisal la NIF D y 1519 Adtmistración nfomg 438 consiudo su análs respecto 4 la 
AOpción de estas nomas, no exslen Impactos Sigrifcalivas en la spitcación de las 
mismas, sn base 20 sguente. 

a NIE 15 Las plantaciones de la Compañía sa encuentras en ataps de crecimiento, 
En el año de adopción de esta norma los raleos continuarán reprosemaro el 
principal Ingreso hasta la tacha de corte, Slendo «sta su unta Oblgación de 
desempeño; el precio de la transeccón no cortiene componentes vanables a los 
provamente pactados, lea costos Ímeuridos para obtener y cumplir con los 
contratos de cientas con registrados en el gasto del parfodo «ebido a que son. 
reslizados al momenta de la venta, por la tanto (10 59 esperan efectos en la 
aplicación de esta norma 

    

es)



LA COLINA FORESTAL (HLLEORESTI S.A 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
ACSI DE DICIEMBRE DEL, 2097 
(Exptezado en dólares estadouniverses)    

+ NIIE-B.Su principal mstsumento fzanciera son las inversiones 2 valor razonable con 
camblos en resultados las cuales se mantendrán en esta ciosificación Di acuerdo 
a este andlisis no ditere de fo presentado an loa estados firanperos de le 
Compañia al 31 de diciembre cal 2017 

23 Mones 

  

funcional y de presentación 

Las paridas en los estados financieros de la Compañia sa expresan en la moneda del 
amblento económico primario donde opera la entidad (moneca funcionan, Los estados 
financieros se expresan en dólares estadounidenses, que as la moneda funcional y la 
moneda de presentación de a Campaña 

24 Efectivo y equivalentes de afectivo 

El efectivo y equvatentas de atectyo comprenden el efecto disponible deptos a le 
visa en bencos Los mencionados valorar son de koro dispontbiidad 

25 Activos y pasivos financieros. 
251 Clasificación 

La Compaña clasica sus action financieros en las siguientes categorias. “activos 
financieros a valor razonable con cambios en resulladas” "préstamos y cuentas por 
cabras” "setos fingncieras. con cambias en resultados” y "actvos financtercs disponibles 
para ta venta” Los pasivos financieros se caasitcan en las siguentes cstegorían pasivos 
fnanraros a valor cazonable a reves ce ganancas y pérdidas" y “olron paelvo» 
nancieros" La ciasilcación depende gel propósito para el oual se adquireron on actor 

a contrataron los pasos financieros La Administración determina la ciosificación de sue 
activos y pesos financieros a la fecha de su reconocimiento 1ructal 

   
  

AL 31 de diciembre det 2017 y 2018 ¡a Compañia mantuvo activos financieros en la 
calegone de “aciwos Mnenceros a valor cszonable son cambios en remitados' y 
mantuvo pasivos financieras en la categoría de “alos pasivos Imenceros” Las 
Caracteristcas ce los referidos strumantos financieros se explican a continuación. 

(a) Activos fivancieros a valor razonable con carios en resultados. 
Un acivo fnancioro es rmanlenido para negociar +1 han axdo pagundos con el 

propísto da zu voma 3 coria plazo. Es ciarficado a valor razonable si este 96 
Gaslgnado como tal en el reconocimiento inicial Los uctvos financieros son 
designados a valor razonzblo sl la Compañia adminstra talos inveralones y loma. 
decialonas de compra y venta con bass a vus valores razonables de acrerso con la 
Ademnlstración ds Mtesgo Al reconccimiento Iniial loa costos atribuibles a estan 
tansscolones 6s reconocen con cergo a la nvernán a medida que se norton con 
cortrapartda en resultados cel año. 

  

as)



LA COLIMA FORESTAL (HILLEOREST) 8.4, 
NOTAS DE LUIS ESTADOS FINANCIEROS. 
AL.3UDE DICIEMBRE DEL 2017 
Espresaro en daros ostacoamgnses) 

(5) Otros pasivos finaneros 
Represertados en el estado de situación fnoncera por las cuentas por pagar 
proveedores y accionisias y otras cuantas por pagar Se incluyen en el pasivo 
comente excepto por las de vencimiento mayor a 12 meses cortados a partr de la 
focin del estado de situación financiera 

  

24.2 Reconoelmiento y medición Inicial y posterior 

Reconocimiento 

La Compañsa reconoce un activo o pasivo Snenciero en el astedo de siluación financiara 
aa fecha de la negociación y ee reconecen Cuando Be comprometen a comprar o vender 
el activo o pOgarel paso 

Medición Infolad 

Los activos y pablvos Smancieros son medidos inscialmente a au valor razonable más 
cualquier costo atribuible a la lsansacción. que de ser significatwo es teconaido como 
parte del activo o paswo ajerpre que sl activo o pasivo financiero na aea desginado 
como de "valor razonable con cambios Én resultados” y este 93 significativo Con 
postadongad ul recongcimento iicial la Compañía valoriza los mimos como 30 descrivo 
a contruación 

Medición postertor 

(8) Actwos financieros a valor razonable con cambios en resultados 
Corresponden a ivermnes «en títulos de renta ja tos cuales sa miden 
Posteriormente al valor razonable y aus rendimientos son reconocidos en el 
cosuinaco del ejercicio que Incluye Ingresos por dtucendos o interssos devengados. 

(o) Otros pasivos financieros 
Postenor 3 6u reconagimenta xica) $e miden al costo amortzado aplicando el 
método de merés efecto La Compañía casifcó 1as siguientes cuentas dentro de 
esta categoria 
(0 Cuentas por pagar Comesponden a oblgacones por servicos recitidos de 

terceros y dividendos por pagar a accionstas Se reconocen a su valor 
riominal que es equivalente A 34 Cos19 aMortizago ya que Son pagadoras a 
plazos menores a 90 cias. 

1



LA COLINA FORESTAL (HILLFOREST) SA, 
NOTAS DS LOS ESTADOS FINANCIEROS: 
AL31 DE DICIEMBRE DEL 2047 
(Exgresado en lares estadouridenses) 

253 Detoriora e activos financieros 

La Compañua establece una provsión para pérdaae por detera-o de cuentas por cobrar 
cuendo exisle avidenca objetiva de que la Compañia na sará capaz e cobrar todas los 
importes que se le adeudan de acuerdo con los lármunos ongales de las mismas La 
existencia de díicultadas nancieras sigriicalivas por paste del deugor, la crobablidag de 
que el deudor antua en quiebra o reorgenzacn financiera yla faha o mora en los pagos 
sa consceran mdicacores ge que la cuenta a cobrar 5a ha detenorado El datariro pora 
cubra párcscas se establece por elumporo de la párdda que se valora como la gerencia 
entro el importe en libros del acto y el valor actual de los flujos de efectivo futuras. 
estimados descontado als 154 de inesés efectua original del acivo financiero 

  

Si an un penodo postanor al monto se la pórtida por deterioro disrmnuye y dina 
Algmueción $9 mlaciona objetatamente a un evento que haya ooundo después de que 
68 reconoció dicho detemoro, se reconoce en el estado de resultados inlegralos la 
reversión de la pérdida praviamente seconocita 

  

AS 21 ab diciembre del 2017 y 2016, la Compañia ha determmado que no exsten 
pérdidas por Gateroro de los activa financiaros respectivamente que deban ser 
reconocidas. 

2.5.4 Baja de activos y pasivos financieros 

Un activo fnancisco sa elimina cuando expiren los derechos a recibir los fuyos de efecto 
de activo o $1 la Compañia bansfere el acty0 a un eIcaro 21 retener sustancisimanto lan 
nesgos y beneficios del actwo Un pasivo es olminado cuando las obigaciones de la 
Compañía especifcadas en el contrato ee tian Iquicado, 

28 impuestos y retenciones 

Caresponden principalmente 8 relencionos cel mpuento a la renta que serán 
recuperadas en un periodo menor a 12 meses y crédito teputarlo del Impuesto al valor 
agregado efectuadas por terceros Cuando la Aciminisiación astima que dicho saldoa no 
podrán ser recuperados se cargan a los resultados del año. 

27 Activos huológicos 
Los actos biológicos (plantaciones ca teca) tienen un cirio establecido de 20 años para. 
la primera rotación y a partr de aña 12 años, se miden en el reconocimiento Imal y en 
cada fecha de reporte 4 su valor razonabto menos los costos estimados en el punto de 
venta de forma separada da los terrancs, extos Utimos e presentan en propiedades, 

  

  

La medición de los actwos biológicos al valor razonatio se basa el método as fuja de 
caja descontado el cual as detsminaco poe la Admwistración de la Compañía La 
“axpectativo del valor presente de los Majos futuros esperaros incluye los fijos de efacivo 

en



LA COLINA FORESTAL. (HILLEORE9T) 9.4 
"NOTAS DE LOS ESTADOS FIMANCIEROS. 
AL $1 OE DICIEMBRE EL 2097 
(Expresado en golea estacouridarea 

e cperacionta Cormmuas nobra planes 08 corte final de teca, considerando veriaties 
(ales como crecmiento precios ds teca, tasas de descuento cosios de alambra y 
marteriflanto, volumenes, cosecha, costos en el punto de venta entre otros, las cuales 
son rensacas periódicamente para asegurar yu vigencsa y representara por medio de 
parcelas de cracmiento El mayor 0 mare valo! rexutante 30 sogiatro en resultados del 
parioda. 

La diferencia entra el valer en Kíbros de los actwos ixolégicos y su vater razonabi 
reconocida en los resultados integrales dal ejercicio bajo 8l concepto "Ganancia an el 
valor raz0nuie de actwos biológicos” 

  

  

La Compañía mcluye en el valor en fibras de estos acrivos los costos anvundos en el 
"ranscurso del año en formización manterimnta mane Sgricola y admstracón de 
las plantaciones ce tgca. Al ciera del año la Compañía ajusta al valor en llros de estos 
cios a su valor razonable 

Propiedades y equipos. 

Las propiedades, están registrados al costo hustórico. menos cepreciaciones acumuladas 
y Dáraidas por deterora en caso de producirse El corto iaciuye Jos dasembolgas 
rectamente airbublos a lo adqusicón o construcción del actwo Los desembolsos. 
postaores a la compra o acqusición sóla son captalizados cuando es probable que 
beneficios aconémicas futuros asociados a la inversión fuyan hacia la Compara y las 
costos pueden ser medidos rázanablemente Los atras lesembolios posteriores 
corresponden a reparaciones a mantenimento y son regustrados en los resutadas 
integrales cuando son "curidos 
Los tevenos no se deprecan La depreciación de las propiedades es catculeda 
Knealmante basaca en la vda 46 estimada de las propiedades y enupos o de 
componartes sigaficalivos itentlicabias que posean vidas utiles diferenciadas, y no 
considera valores residueles debido a que la Adrmnstracion de la Compaño esuma que 
8 valor de realización de sus propedadas al termino de su vida UL as rretevante Las 
estimaciones de wggs Giles y váloses resclusles de los gotwos fos son revisade 
afuetadas ses necesaro a cade fecha de cone de los setados financieros. 

  

  

Las vidas utios ospmacias de propiedades san les siguientes 
To9.00 trenes. AS 

Maquinaria so 
snlacones so 
Las pécdciaa y genancas por ly venta de propiedades ws calculan comparando os 
ingresos Obtenidos con el valor en Hbros y 89 Incluyen en al antogo de resultados 
Integral. 

   

va
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ALL 08 DICIEMBRE DEL 2047 
(Expresado en dsfaces estadoundenses) 

Cuando el valor en libros de un sctwo de propiedades excede a su monto recuperaba, 
este es reducido inmediatamente hasta su valor recupera 

Los Interases y otros costos de seteudamiento se capiglzan siempre y cuando estén 
relacionados con la construcción de activos calficables Un acto califcable es aquél que 
requiere 19 Un tempo prolosgsdo para que esté lsto para su uso, penodo que la 
Asrmnietración ha defewio como mayor a un año AI 31 de dixsmbre del 2017 y 2018 
todos los proyectos de la Compañia se han Iqudedo en plazos tenores a un año corlo. 
ue so se Fon activado costos de endeudamento   

23 Inversiones en acciones 

Corresponas a la parucipación del 1% de Ja compañla Ecowood S A y se musatra a su 
osto de adquisición 

2:10 Deterioro de actvos no financiaros (promedades y equipos, u mveralonas en 
acclones 

  

Los actwos sujetos a deprecacion se someten a pruebas de detenoro cuando se 
Producan eventos O CICUNSIANGAS que Indian que podía no recuperarse su valor en 
libror. Las párdidas por deterioro corresponden al monto en el que el valor en tbros del 
¡ctivo excede a su valor racuperable El valor recuperablo de los actwos comesponde al 
mayor entre al monto nato que ss obtendrá go 4u venta o 9u valor en uso. 

Para efectos de la evaluación por deterioro los activos se agrupan a los nivejes más 
pequeños en los que ganeren flujos de sfgciwo «temíicablos ¿unidades generadoras 99 
sfecivo) En el caso que al monto des valor iros del acllvo exceda a su mono 
recuperabla la Compañía registra una párdda por detenoro en os rosultacos del aserto. 
Los saldos en Jbros cs actwos ra fimanceros que han sido obleLo de castigos por 
eterioro se revizan a cada fecha de cier ca los eatados fnanceros para verificar 
posibles reverslones del deterioro. 

   

  

La Compara evalua anualmente la extensa de labradores de detenoro sobre sus 
stos no financieros Al 31 de dcrembes del 2017 y 2018 no se han reconocido párdidas. 
por detanoro de actwws no financieros, debido a que la Administración ha delermaado 
us no exsten indicadoras de detenoro. 

2.11 Impuesto ala renta cornento y diferido 

  El gasto por puesto a la renta del año comprende el impuesto a la rema comento y el 
silendo El mpuesto so reconoce an el estado de resutados wtegrales axcepio cuando: 
e tata de parigas que se reconocen drectemante en et petmonio En esto caso el 
Impuesto tambén se reconoce en olros resultados Integrales O drectamento en el 
patemoeia 

  

an



LA COLINA FORESTAL (HILLFOREST) S.A 
NOTAS OE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE CACIEMBRE DEL 2017. 
(Esprosaco an dólares astagouniteptes) 

   (0 imuesto a la canta Comfer, Lo provinán para Impuesto 8 lg conta se calla mecinte a teva do plcabie a las utlidados Gravanier y e carga a los       
resutados del año en que es davenga con base an el impuasto por pagar exigible 

%  Imouesto 9 ls renta dferido: El impuesto a la renta cfendo se promiona en su 
totalidad por el método gel paamo sobra las diferencias Iemporarias que surgan 
ent las bases mbutarias de activos y pasivos y sus respectivos valores mostrados 
sn los estados financinros preparados bajo NIIF. El impuesto a la renta difendo sa 
eterna usando tasga tributarias que han sido promulgotas a la techa del estado 
Ge simación financiera y que so espera senta aplcabigs cuando el Impuesto 2 la 
anta diferido acto se realce o el impuesto aa renta pasivo se pague 

  

  

Las actos por impyestos áferidos comprenden las cantados de impuestos sobre 
las ganancias a recuperar en periodos futuros, relacionadas con 

$) aa doren smporgrias deducioles, 
(1) la compenezción da pérdidas oblenidas an penodos anteriores que todavia no 
ayan sido objeto de deducción fiscal, 
lo la compensación cl crécilos Inbutarios no Utizados procedentes de periodos 
anteriores, slempre y cuendo na ss soe su devolución ghto el Servicio de Res 
Intemas y ses probable la dispontpidiad de ganancias fiscales futuras poro Su 
Vilzacón, 

  

Los impuestos s la renta ciferidos actwos sólo se reconecen en la medica que sos 
probable que se produzcan beneficios víbularos futuros contra los que Ss puedan 
sar las cderencias temporales 
Lor saldos de impuestos a la tenia dilemas actrsos y pasitos se compensan 
cuando exista el deracho legal exgibla a Compensar impuestos activos Comentos 
con impuestos pasivos comientes y syando los impuestos a la renta Gileridos 
olivos y PRyWOS Se relacionen con a misma aulongas mbutarta 

AL 35 de diciembre del 2017 la Compañía registró en los resultados del ejermico 
US380,789 (2046 US$72261) de mpunato diferida carmespandiente el velar crzonable. 
perla medición cel sebo biológica en su etapa de ranctormación 

La Compañia mantiano pérdidas Intutanas ge años anteriores sobre las cuslen no 50 
reconaca yn impuesto cierido actwo delo 2 que no existe seguridad razongble que la 
operación genere ullidades y se produzcan benefiaos tnbutarios en los próximos $ años, 
na vez reconocida esta pérdida 

212 Provisiones corriente 

  

Las provisiones $6 reconocen cuando () la Compañía tiene una Obilgación presente, ya 
+08 legal o mplicta como regulado de eventos pasados, (1) es probable vaya 2 sar 

0)
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NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 D DMGIEMBRE DEL 207 
(Espresado en dolares estacounisenses) 

necesaria una salida de recursos para bquldar a obligación y (1) el moto se ha astimado 
de forma fiable Las montos reconocidos como provisión son la mejor estacion de l 
admasiracón a la lecha de corre de los estados financieros, de las dessmboos 
áscssanos pare Iigulder la obligación 

       

Dlatrbución de dividendos 

La cistnbucin de dradendos a los accionistas de la Compañía se dacuce del patrimomo 
en al periodo en el que los duiendos han sudo aprobados por los acormstas de la. 
Compaña 
Reconocimiento de Ingresos 

Se reconocen de la siguiente forma. 

a 

  

y Se registra anualmente en 
base a la valoración de tas plantaciones de teca Al cierre de cada parlodo 86 
rogsra como Ingresos el valor fesulanta del crecimiento Natural de las 
plantaciones expresado en el valor razonable menos los costos estmados en el 
pueto de venta 

  

(> Ingresos por raleo - So erginan por la verta de árboles jóvenes que son sustraidos 
YA nea por su mal crecimiento o para tograz una dstrbución unome dentro de la 
Planiación, La actvdad de raleo os básica centro de las sctmdadas sivicuturoles 
¿8 la plantación para logras el mejor cescamiento de las árboles que se mentenarán 
hasta el cone fmal Estos ingresos son reconocidos cuando la Compañía ha 
translonao al comprador los nesgos y ventajas, de Upa egnificatwo derivados de la 
promecad de los árboles, el mporte ce 109 ingresos y los costos meuridos 6n 
retación con la transacción pueden ser medidos con fistilidas, y la Compañía recibe 
los beneficios económicos asociados con lo transacción 

  

(i) ingresos por plarazes - Son registrados sobre una base de tiempo con referencia 
al capi! pendiente y a la tasa le interés efectva apicable ta cual es la tasa que 

iguala fos fos de efecto futuros selmados a lo fargo da la vida asperada del 
instrumento financasro O Suardo sea aderuado en un penodo más cano, con el 
Importa neto an Itros an el reconocimiento inca 

  

   

Costos y Gastos 
Los costos y gestos na regíalran al costo, meluyen gestos admmnssmativos y costos de raleo. 
Piincipalmente por selección corto y meviización de árboles al canvo de aconio Estos sa 
Feconocen a mecida an que ue incustan Indepenciantementa de la fecha ón que vS reakza. 
sl pago, de acuerdo alas lineamientos ge la base contable de acumulación (devengo) ana 
"NIC 1 “Presentación de Estados Fnancieray” 

es
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LA COLMA FORESTAL (HILLFOREST)5.A, 
"NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 3108 DICIEMBRE DEL 2017 
(Espresado en dólares estadounidenses) 

ADMINISTRACIÓN DE RIESGOS FINANCIEROS 

factores ce riesgo financiero 

En ei gurno normal de sus negocios y actividades de financiamento, la Compañia está. 
expuesta a distintos fiosgos de naturaleza fnzanero que pueden sfectar de manera más 
O menos siniteatwa el valor económico de 2us fijos y Gciwos y, en consecuencia, sun 
voseifado! 

  

La Compatía está expuesta y sesgos Seansserts provenientes de camas en los pracros. 
de la teca La Compañia no áspera que los ¡recos de la teca vayan a caer de forma 
ignificanva en al futuro predecir y, por anto, no ha realzado contratos de denvados u 
os para gestionar el riesgo de caída de los precos de a [eca La Compara revisa de: 
foma Tegular el estado de loa pracos de 19ca. al recongaderar la necesidad de gestón. 

activa del pesgo financiero. 
   

La Compañía dispone de una organización agmnsstrada por el Prasidante que permite 
idemulicar dichos riesgos determinar su magntua, proponer mesigas de mitigación 
ejecular dichas medidas y controlar su efecuvidad 

  

A continuacion se presenta la definición de las nosgos más importantes que están 
expuestos los acivos y pasos Snáncitras y la descripción de las medidas miigantes. 
acioptadas por la Agmiustración de la Compañia. 

  

(a) Riesgo co fgurdoz 
La Adeinatración tiene la responsablidad final por la gestión de ligudez La 
Admimstración de la Compañia ha estapiscido un iarco de Irebayo Spropiaco para 
la gestón de liguez de menera que se pueda manejar los raquenmentos de fujo 
acorta mediano y largo plazo 

Para efectos de aplacamiento del nosgo de Ilquidaz, la Compadía Suente con wn 
presupuesto de flyo de cara el cual $8 revisa mensualmente, y empareja las 
Inversiones en activos financieros de tal fama que el fuyo proveniento de éstas 
cumpla con los sequerimntos de pago El poriafao de inversiones de la 
Compañía astá conformado por instrumentos con caractensticme 09 Hquidación 
media en el overo de es necestarse: 

    

  

Administración dal rlesgo de capital 
Lon pblativos se la Compaña al admitras el caps son el salvaguargar la capacigad 
de la misma de continuar corso empresa en marcra can el prOpÓGUO de generas retornos 
4 sus accionistas beneficios 3 otros grupos Se interés y mantener una estructura de 
espias óptima para ¡educ el costo del capital 

  

  

en



LA COLINA FORESTAL (HILLPOREST) 5.4 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL. 3) OE DICIEMBRE DEL 2017 
(Expresado en ¿Bares estasoundanses) 

La Agmangtración de la Compañía revisa los reguerrmartos prasupuestanos de manera. 
mensual en base a la programación anugl Es imporante destacar que la Compañia no. 
ena pasivos financieros slgnifcatuos y tempo prewb incurren eos. 

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS 
La preparación de estados Imancisros sequara que la Compañía realice estmacianes y 
unlce supuestos que afectan las mantos incluidos en estos eslados financieros y sus 
notas relacionadas Las estimaciones realizadas y supuestos uilizados por la Compañía 
0 dncuentran basadas en la expenencsa hazdeica carmbos en la ungustia e nformación 
"vuminisirada por fuentes extemas cañficadas Sin embargo los resultados finales pocrien 
ferirde las estanaciones bajo corras condiciones. 

Las estimaciones y potticas contabies sgnricatwas son defnidas como aquelas que son 
importarses para refle,ar correctamente la siuación Inanaira y los resullados de la 
Compañua yío las que requieren un gito grado de jul por parto de la Adawstacion. 
da) Viéa ind do las propiecdos 

Los cambios en crcunstarcias, tales como avances tecnológicos cambico en er 
uso planificado podrian hacer que la vida uti fuera cfcrento do las estimaciones 
realizadas Las estimaciones 58 basen principalmente en las proyecciones de uso 
futuro de los actos La determinación di las vidas uties se evalua al cero de 
cada año Ver Nota 28 

  

46)  Vator razonatie del activo bioróplco 

La Asmnstración considera qué la mesición de las plantacicnos do 1eca, ja cuet as 
realizads por expertos intemos es conservadora y se encuentra apropiadamente 
fundamentada, Es crucial para la medición de los Ingresos futuros, considerar el 
incramento en volumen de madera y los precios esperados en et futuro La 
delermnacón gal valor razonale y los datos utlizados se evaitn el cierro de cada 
año. VarNola27 y Nota 8 

  

Al 31 de diciembre del 2017 el valor razonabio de los actos beolbgicos. 
Conesponca 6 wal 3 dano de a jerarquia de var sazooabo establca perla 
UE 13, 

es



es 
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LACOLINA FORESTAL (MILLFOREST) 8 
NOTAS OE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL S1 DE DICIEMBRE DEL 2017 
¡Esposo en adas estacoomenses) 

INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA 
Extegortas de Instrumentos financieros 
A Continuación sa presentan los valores en libros de cada categoría de imafrumentas. 
frbnceros al cierra de cada ejercco 

2917 2000 
Torio” Eonients 

ACA Meamcaror medidos al costo 
Elacavo y equualgles de efacavo. 350 2083 

2062 2853 
Aétivos Mnancianoa mogidos a valor razonabo con 

  

  

  

  

ssmbios en resultados 
Obligaciones y pagarés 105500 23087 
Vetalactvos fingaciaroa. EIEZE 
Panivoa financiaros macidos al conto amortizado 

4309 4973 
EE] aga 

Valor razonable de instrumentos financieros. 

Para mes de determnar el velor razonable de un astro 6 Paswo finandero puede 
aplicarse algunas de las siguientes ¿ararqulas de medición 
= Precios de cotzación (no ajustados) en mercados activos para achvos O pasa 

énticas (nivel 1) 
+ Informacion cistto a precios de colación incluidos en el nivel 1 qué se pueda 

confirmar para al aclio O pasivo Ya que sea drectamerte (precios) O 
irdireciamente (que se deriven de precios) (nmel 2) 

+ Información Sobre el aeLvo O pato que no se basa en data que 20 pueca 
confirmar en el mercado (nformación no obseraole) (nivel 3) 

AL 31 de diciembre del 2017 y 2015 los actwoa financieros medidos a valoe razonable con 
cambos en resultados, se valócan en bayo 3 nel 1 ya que tienen un precio de 
cotización en el mercado. 

Er valor ex libros de cuentas por pagar y el afactivo 25 aproxima al valor razanani debido 
ala naruraleza de corto plazo de estos instrumentos 

en



LA COLINA FORESTAL (MILLFOREST) 5.4 
NOTAS DELOS ESTADOS FINANCIEROS 

AL 31D DICIEMBRE DEL 2017 
Expresa en dóleces estacoumdenses) 

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 
Compasteión 

2018 
cs E 
Bancos (1) 2029 

283 

  

(8) incluye depósitos en los Bancos del Pacifco SA y Pichincha C.A. los cuales son 
da tire sisponbaldad: 

INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS. 
Composición 

Taro Pes mo os 
Parma manos - pe 

massa me 
meu ju Der 
Sgaseres aaa 

Peres a y : ; dea 
eLo Dee 

(1) Corresponden pilneipsimente a íhulos de obligaciones con Tiendas Industdales 
Asaciadas TIA $ A por LIS$35,500 (2018 UBB 19.500) con vencimerto en el 2021 
y 2627 Motisol S.A, por US$8.003 (2018, US$2A.000) con vencimiento en 
sepllembre de 2019 

(2)  Corresponce a 13 compra co pagarés fímados con la Compañía Home Fácil SA, 
con vencimientos en mayo de 2019 

ACTIVOS BIOLÓGICOS 
AU 31 de diciembre del 2017 y 2018 conespande a pientacinas de teca con una 
exensón de 188 hectáreas sembrados en el cantón Bazar 
Movimiento 

(Véase pigina siguente) 

e



LA COLINA FORESTAL (HILLEOREST) $4 
NOTAS DELOS ESTADOS PRANGIEROS 
AL $1 DEDICIEMBRE DEL 2097 

SEspresado en dolares estadounidenses) 2   

207 zu 
Seo mécil 300m1r3 serzz0 
Cono da mantenimiecio st s72 20.094 
Osnavéin por cambio an valor razonable 230858 mas 

297 60S” IBAS 

Parimatros vtlizador_e0 la determinación «del valor rezenable - Los parámetros «élizados para la determinación Gel valor razonable incluyen pricipalman, el preso 
estimado de venga por metro cúbico de madera a la lecha de cone y al volumen 8 

madera por imctrea 2 cosecnar Los parámetros amenores Sun el resultado de 
esumacicoes que la Admeusración ha feafeado a parir de precios hialánoos € 
información técmca proveniente de las parcelas de crecemento los cuales permiten 
establecer mdicaiwos coníaties do vslimaoes. Cada sho estos parémeros son 
3ctualzados para Oboner mejores esumecones En el caso de un deterioro en ta catad 
de la pameción emo podía conduár a una revisión a la bajo de [as prewsiones de 
recinto, rec € ngreses, 

  

En esté sentido so nato raterencia al hacho de que un mercado mfciente para establecer. 
et precio de madera e teca a lo adad de corte as acosouie aun cuendo no as accssinle 

un mercado eficiente para las plantaciones de madera qa teca toga %ez que tada 
plantecion contene condiciones parícuares Es coc 9 panír dela estacion apropiada 
de vokimenes de madera 2 la edod de cor y una estmación fundamentada de precie 
se puede congiur en el valor de una planteen; e ambargo cada estimación de 
volúmenes depende de cada plantación an particular y de sus métsdos de manejo 
Tocestal 

    

  

Al cierre del periodo 2017 1a Compañía ajusiá ciertos parámetros utlizacos en la 
estimación del valor razonablo, tes como lg tasa de descuento, precia de la madera y 
volumen de metros cubicos por nectárea, somo resultado el valor razonable del acto 
lógico se vo disminuido signiicalarante en retación al año anterior 

  

Ealeg - El aloo se refe ala reducción del número de árboles con el fin e dar mejoras. 
condiciones de tenena para el crecimiento de árboles remanentes de major calidad 
Dentro del plan silvcultural estan programados 3 ralaos, El primero en el ño € luego de 
la siembra que pof la calidad de la madera extraía no representa ingresos para la 
cempañia En el año $ y 12 se reglza el segundo y tercer calen respeciuamento Jos 
cuales se esperan sa den Ingresos para la Compañra 

    

Los pancingtes supuestos ullizados por la Compañía en la determmación del valor 
razonable da los netwos biológicos se detalan a continuación 

(Véase pág siguiente) 

es



LA COLINA FORESTAL (HILLFOREST) 5.4, 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2097 
ifsocesado en oras estadounidenses) 

ra O 
Periodos proyectos 20 tzaños 20 12an0s 
Tosp de descuento (2) 1e% 1. 
¡nctaranta de precio (2 5 > 
Casto de oc fal (4) 25% 29% 
Volimen estrado de rendimiento por hectlees (5) 18000. 200m9 
Valor razorgete por nectarsa Uss2256a usaras 

(1) Estos supuestos han sido aplicados consistentemente por la Admnstración y son 
vesisados de forma anual por expertos termos da ta Compara, 

42) La tasa ge descuento ubizada por 1a Compañía ha s.co determinada en base el 
"modelo de valo-ación qe actos de capial (CAPM por sus siglas an inglés), la cual 
representa el retomo asperado por los accionistas sobre la nversin reslaada. 

Ebto modelo requiere considerarlo sguante 
- Tasa, de lore sepas: Se consgera el rengrmanto de los Bonos del Tesoro 

Americano a 20 2804 que Comesponde al tampo gsbrado del primer corte de la 
Plantación 

- Enig Se conscera el Beta sin apatancamento desertor Soresta, correspondiente 
2 los cálculos por seciores de las Compañias de Estados Unos. 

Rendrmento eomedo del mesosdo La Compoñía considera el promesa 
“omético del 200) al 2017 da los rancimientos Gel mercado de Estados Unidos 

Begsoo pals Se considera la secuenca husónica ciana da las asas publicadas por 
elBanco Certra del Ecuador desde el 2011 hasta el caro da caga ejercicio. 

Este método de valoración es utiizado por la Compañia desde el 2009 con ía 
adopeión de las Normas Intemacionalas de Información Financiera en Ecuador El 
resultado al obtener la rantabaldas esperada es uulaado an cu vator entero 

  

El cambo en la tasa de descuento se vo alectada por factores extemos ajenos al 
comportamiento de a operación de la Compañía 

(8) La proyección del ncremanto en el precio del metro cúbico ge madera e la adad de 
corte 9e estableció an un 5% anval an base al andina de los precios hióncos 
realizados a travós de los ralaos y su tendencia do crecimiento. 
La Compañía efectuó una coacción al precio infal del 2017, como consecuenas 
los canos en regulaciones de porción de la Inca siendo este el principal 
¿esto de exportación de la madera de Eouador 

en
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LA COLINA FORESTAL (MILLEORES SA. 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 08 DICIEMBRE DI 2097 

rosado en Claras estay 

  

(8) El costo de corte fnal es determunado de Scuendo a la tendancia del costo de rañeo 
malizado en años enterarse por la Compañía o de 4us Compañías relacionadas 
dedicadas a la siembra y cun de teca 

  

($) La megición detincremento dal volumen se actuasiza toos los años a trgués de las 
parcelas parmanenias de muestreo que sa han estabieado an la plantación Las 
estimaciones do! volumen de Madera a 13 edad de cone son de apraximdamente 
180 (20% 200) metros curicoa por heciórea, os dear 20 años cespués de la 
sombra 

PROPIEDADES 

El movimiento y los saldos de las propledadez, se presentan 3 contrvuación 

Tasas 
se 

a 2009 ect 
Tenemos (1) a005ga dose 

Magunas y ocupas 228 226 10% 
vesalacares, 1341 1381 10% 

oo 
Menos earn acumulada 2837, ¿28 

EE] 

(1) Se incluyen terrenos ubicados en el cantón Balzer provna del Guayas con una 
superficie total e 219 hactaress, en los cuales no desarrollos Culvos de t9c4 de 
la Compa 

  

TRANSACCIONES CON COMPAÑIAS Y PARTES RELACIONADAS 

El suena 6s un resumen de las pnncipales transacciones caalzeos drurte 405 años 
2017 y 2016 con compañs y partes relacionadas Se mokye bajo la denemmación de 
compañras y partes falaconadaa a 1) les personas naturales o Jundicas (compas) que 
rectamente 0 Indrecismente contícian o són controladas Por la Compañía tienen contro! 
orfanto o influencia sgnicariva (gsocicas) 
(8) Saldos al 31 de diciembre 
Corresponde a myersiones en eoclonos on a compañia Ecomoos 5.4. por US$ 750 

es



LA COLINA FORESTAL (HILLFOREST) S.A. 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 

  

1 (MPUESTO ALA RENTA CORRIENTE Y IFERIDO 
(0) Situación fecal 

Ala fecha de envasón de los estados fnaancioros la Compañía no ha exdo scalizada por 
las cutoridades tributarias, De acuerso con la normativa inputara vgente tos años 2014. 
al22017 ss encuentran abiertos a revisión por parte de las autoridacis fscalos. 

(0). Impuesto ada renta 
La composición det mpuesto e la renta es la siguente 

207 208 
Impuesto a teíadferdo 2700 12298 
argo ares "tegrañs ela Ex 28 

de) Conciliación del resultado contable-ributario 

E mpuesto a la rento ge los años 2017 y 2018 se detesrmnó corro sigue 

me mue 
Vlad ertos de mpuesros 2I740S — 3aada 

Més Gestos no cedunles 12 19 
(Menos: 

Valor raforeble de ss plantacanas (1) (230858) (228450) 
Persa Lanata TA 
(1) Corresponde al valor razonable determinado en cada año por las plantaciones de 

teca Var Nota 8 

(8) Impuestos por recuperar y pagar 
Composcrón. 

(Vaso página siguiente) 

  

as



LA VOLIMA FORESTAL (MILLFORBSY) 8. 
HOTAS.DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
ALU DE DICIEMBRE DEL 2017 
LEsgraeado en cares estacoumenses) 

20 zoe 
ncuqus cor recunarar gtaccanas en a ente glo atenga se ES 
Retanciones en la fuente 2017 qe 

der sy 

Impuestos co Da5gr, 
Oros Impuerios por pagar 0 8 

8, q 

de). Impuesto ala renta diferido. 
El anásla da impuesto diferido pasivo es el siguente 

  

206 
Iopuasos dferdos pasos 

erpueKto gen pas q00 sean despues de 12 meses 19005 
Taros0a isos 

El momeniento de -a cuenta mpuesto a la rene chfendo es el sulente 
A 1 de enero de 2018 506758 

Carga cestos por impuestos 28 
31 de cubra del 3016 769.015 
Cargo z resultados por impuestos adendos 59789 
A de dicleore de? 2047 gi9 sos 

El impuesto dando paso esta contormago parla megición del actiwo bológizo cturanto 
el porioao de translomacion biolegiza 

MM Owrorasuntos 
Anticipo ce impuesto s la renta De acuerdo alAn 41 de La Ley de Régimen Tributano 
Interno publicada en el Regsro Ofical 351-5 del 29 de diciembre del 2010 establaca 
Que los contilzuyantas cuya actlagas económica sea esctuscuamerte ta relacionada con 
proyectos peaductwos agricolas, con e:apa de ccecimento Superior a Un ana estarán 
exonerados del anupo del impuesto a a renta durarge 108 periodos fiscales en las que 
"10 Tecivan ingresos gravados que sean orginados dela slapa pancipal de cosecha 
240 de dicsembre gel 2017 las plantaciones de la Compañia se encuentran en etapa de 
desarollo, pas lo cual estó exenta del pago del articpa mínimo de impuesto a 8 renta. 

(0)



LA COLINA FORESTAL (NLUFOREST) 5.4 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS. 
AL 31 E DICIEMBRE DEL 204 
(Espresaco en lates estados     se 

"Loy Orgánica para la Regctivación do la Economía, Fortalecimiento de la 
Dolarización y Modernización de la Sostión Fuenciera (Lay ee Reactivación de ia 
Economia]? Él 29 de cinema del 2017 te punica la sefenda Ley en el Segunto 
Suplemento del Regsvo Ona" No 150 dende entre ftros aspectos, se efectúan ias. 
siguientes reformas detaliadas $ CONUaCÓn 
+ Incremento de la base mpenble para pago de mpuesto a la renta de personas. 

naturales 9 inesemento de: 22% al 26% para saciecades Para los casos de 
ú30cIaGadeR cOn accomstas en para sos fscales regimenes “scales prefarantes o 
junsdieciones de menor imposcón la tarta pasara cel 25% al 28% en la parta 
Corresponden a dcha parts pación 

« — Cambos en los crtenos para 2 reducción de taila de IR por la cainwerern de 
vtiícades Las socuedades expenadoras halstuales as. como las que se dediquen e 
ta producción de bxenes, includas las del sector ranclecturero que posean 50% o. 
más de componente nacional y aquelas sociedades de tunsran receptivo que 
Trinvenan sus utiddades en el pass podrán obianer una reguecón de 10% de la 
tanfa del mpueno a la eenía sobre el manto relnyertdo en activas productos. 

+ Cambios en los enteros para la reducción de tanta de IR por lo remvaraón de 
Ubidades. La reducción de 13 "arta de impuesto a la renta del 10% sobra el manto 
de utlldades renveridas aplicara unicsmente a 1 socedades exparsloras 
habtudies, 1) 2 las que se dediquer a la progucción de bwenes, inclundas las del 
sector manufacturero, que pasean S0% o más de componeme nacional, Y: M) aquellas sociedades de turismo receptivo 

+ Exoneración del pago de puesto 4 la ranla para moro y pequeña estress 
uranta tes anos contados a parte del primer esprcicio facat en el qua generan 
igresos opereconales Para exportadores habluales, esta tocéa so aplicará 
siempre que en el comespondiemte ejercicio fecal ae mentanga D ncremente el 
ampleo 

+ Rebaja de 3% de la tante impostiva para micro y pequeñas empresas 9 
exportadoras hantuales 

+ — El Serio de Rentas Intemes podrá dovolver total o parcialmente al excadante. 
entre al anticipo de Impuesto a la Renta pagaco y el Impuesto a la renta cantada, 
«sempre que se verifique que 39 ha mantenido o Íncrementado el empleo neto. Así 
tambidn para el cáicalo del antcion del Impuesto a la Renta se exciulta los pasivos 
relacionados con sueldos por pagar 13* y 19" remuneración, así como aportes 
patronales el seguro raetal obigatorio, 

+ Se establece la devolución Impuesto 4 la Sandg de Divisgs par 
hansuetes enla parte que no sez ubizada como crédito tnbsutaro 

  exportadoras. 

6



LA COLINA FORESTAL (HILLFOREST) 8.4 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
231 DE DICIEMBRE DL 2017 
(Exprezado an aire estadounicanes) _ 

+ Etemnación de la ooigación de conter con estudio gctuarial para mustonter la 
deduciblidad de la Junizción patranal y desahucio sólo serán deducibtas los pagos 
Par estos conceptos sempre que No provengan de provisiones declaradas en 
ejercicios anteriores. 

«+ Dismnueion del mento para la obigetarisdag de ofectuar pagos a través del 
Sistema Financisro de US$5.000 a US$1 000 el monto cetemvado para la 
obigatoriadad de utlzar 3 cualquer insttución del sstema financiero para regizar 
el pago a tarés de gros vansterendas 66 Jandos taferas de cróda y débito, 
chéques a cualquier otro megio de pago electrónico 

“Lay Orgánica para al Equilbrlo de las Finanzas Públicas” E129 de abdl del 2016 $u 
agea0ó la “Ley Organice para 8 Equilgno de las Finanzas Púnicas publicado en el 
Registro Ofcral No, 744 dond entre otros aspectos xe sfeciuan las siguentes refsmas 
allas a continuación. 

  

+ Devolución des Impussto al Valar Agregado (NA) par un aquivalare entre 19% y 2% 
del IVA pagado cuando las transacciones son realizadas con dinero electrónico, 
tarjetas de déblto tarjeta prepago o tarta de exo 

+ Pagos ofecruados por meros eiecsrnicas sopartardo dedysisiitias de gastoo pura 
“afectos q Impuesto ala Renta y cregto Inbuario de IVA. 

« Para efactos del calewo de gntnpo de Impuesto a a Renta comaspondiente a loa 
ejoroios Mcales 2057 al 2018 so exslurá ra la nata de 16% Ingeasos, coses y 
astos, aquellos oblencos y feelzagos con dinero electrónico 

+ Deducción del 50% de los gastos por conosptos de Impubstos a los Consumos. 
Especiales generado on ta convatoción de semcos de telefonia Ma y mm 
araraaa 

   

+ No syeción al pago de impuesto a los Consumos Especiales sobr las 
aáquisicones y donacones de tenes entregados a estdades y orgeniamos del 
actor publCO. 

«  Gravar con tada ge Impueste a los Consumos Especialas del 15% a los servclos 
de telefonía fjo y Planes que cemesculcen Uncamente voz, O an conjunto voz, 
datos y sue prestados a saciadadas. 

  

+ Exención 68 un monto anual de LISS5 000 cuando el necho generador del Impuesto 
a la Salida de Divas so produzca mosiante la vtlizac.ón de tanelas de crácra o. 
débito por consumos o ralies efectuados desa al extenor 

  

“Ley Orgánica Solióaria y de Corrssponssbilidad Ciudadana para la 
Raconsueción y Resetivación de las Zonas afectadas por el terremoto del 16 de 
abril del 2016" El 20 de mayo se eprobó la "Ley Organica Solidena y de 

Ea
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LA COLINA FORESTAL (MILLFOREST] S.A. 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
2131 DE DICIEMBRE DEL 2047 
(Espesaato an claras estadound 

Cerresponsabidad Ciudedana para la Reconstrucción y Reactivación de las Zonge 
lactadas por el terrernoro del 15 de abri del 20"8" publicado en el Regrsro Oficial No. 
759 donde entre ctros aspectos, se eleciuan las sguentes reformas delaladas 2 
continuacion 
+ Contribución Soidane sobre las utiidades de. 3% para socadadez ecuatorienes. 

suetos del impuesto a la renta [mouyendo Fsieicomos que paguen o no 
impuesto) y personas naturales sujetas al pago del puesto a la senía con una 
base imponible gupanor a US$12 009 

+ Incremento al 14% lol Impuesto al Valor Agregado a partr dl de ¡uno del 2018 
paran paríocia de 12 meses 

+ Personas naturaos residemes qua maniengar Ln patrimonio exelente al 1 de 
enero del 2018 gual o mayor a un mulén de golares Centro y fuera del pala, sa 
gravará al 0,90% cel patimomo Se exauye a personas domolladas en área de 
infuencaa y que hayan snírdo una fectacion drecta en sus activos, 

  

« Personas naturglos no residentes que martangar un polnmono exstente al 1 de 
enero del 2018 ¡gue! o mayor a un món ge góares gent del país se gravará el 
020% del patnmono. Sa excluye a personas dometadas en área de influencia y 
que ayan aufrido una afeciacón Grecia en aus actvos 

+ Oraveres 1,8% sobre el avaluo catasval del año 2016 en caso de brenea inmuebles. 
y 80bre el valor patrimonial proporstonal ar al caso de dsrachos represertatwos da. 
captel 190 sociedades residentes en el Ecuador que mantengan blanes Inmuebles. 
en 8 Eguañor y dersehos represertalvos de captal de sociedadas de propledad 
Sirera de une sociedad resderte en un paraiso fiscal 0 jurisdicción de menor 
Imposlción o ne se conczca su residanca. 

«Graves el 0.80% sobre e avalvo catastral del año 20t8 en caso de buanos 
inmuebles y sobre el valor painrienial proporcional en coso de derechos 
representativos de capital las sociodados residentes sn el Ecuador qua mantengan. 
bienes Inmuebles am al Ecuador y derechos represantativos de capiel de 
sociedades de propiedad dsecta de una sociedad no residente en el Ecuador 
paralao fiscal o Junsticción da menor Imposición o 20 $e conazca su residencia 

  

Do acuerdo son a Gerencia de la Compañía, no se esperan efectos en sus operaciones, 

CAPITAL SOCIAL 
$ capital autorizado _auscóto y pagado do le Compeñía al 31 de diciembre del 2017 y 
2018 comprende 200.000 participaciones acumulativas e indusibles de valor nominal 
US$1 caca una a continuación 38 presenta un resumen «e los Accionistas, 

(Vhase paga ssuente) 

|]
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LA GOUNA FORESTAL (MILLFOREST) 5.4 
"NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL310E DICIEMBRE DEL 2017 
(Expresado en dólares estadoundanse 

  

  

2058 
¡acoranes TR A 
Estotenena e 100555 802% 

als VApenos Ertricas 10.90% 20000 0% 
Prato 230% 2 mm 
Española 100% 250 108% 
Ponsa. 085% - 
Coloma 045% OS 

Chana 025% 500 02% 
Estadonunense 5 2D 

Caracter 2. 007% 
2 2, 

RESERVAS Y RESULTADOS ACUMULADOS 

Rosana legal 
De cuerdo con la jegislación ugente, la Compañsa debe aproptar por lo menos el 10% 
e da ¿lidad nera del año 3 una rasarva legal basto que el saldo de cicha reserva 
iconce el 50% del capital auscnto Lo reserva legal no está isponibla para distribucion 
e dladersor paro puede aer cspitalzada o ultizada para absorbar pársida 

Raserya Faculiaiva 
Gorresponde a aproplacionos de las uidages anvates y es de hbra disponibiidad previo 
disposición de la Jurta Genera, ce Accionstas de la Compañta 

pig! "NIE 

  

Los ajustes provenientes ge la adopción por primera vez 08 tas Normas Internacionales. 
de información Financiero “NiF* que se registtaron en el patrimonio en la cuenta 
Resuítedos acumulados, subcuenta Regullados Acumulados provemantes de la 
aciopeión por pimsra vez de las “NIF que generaron un saldo acreedor sSlo pográn ser 
capnalizados en la pare que exceda al valor delas párdcias acumuladas y las det limo 
esercico económico concluido, tas hubieren vblizado 4n absorber pérdicas, 0 cevuafto 
aos accionstos an al caso de iguidación dela Compañla 

Ranultados acumulados 
Lor resultados (uilsados o pártitas) de corte eye dido son incluidos 9n este rubro, 
manteniendo regisyos que psmiten 1dentíica! su ejercicao de organ Con la aprobación 
de la Junta General de Accionistas y cumpliendo las dispos.cones normativas aplicables, 

  

  

es
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LA COLINA FORESTAL (MILLEOREST) SA 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS. 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2617 
(Expreso en dólros astacounienses) 

las utilidades son dtnbudas O desinadas a reservas, mienisas que las párgidas se 
rntenen en Resutados acumulados y 50 compensan con la Reserva legal Reserva de 
captal otras reservas y cuentas patrmorialas de sore cisposicán de los aoonisiaa. 

GASTOS POR NATURALEZA 

Los costos y gastos operacionales agrunados de acuerdo 9 su naturaleza son los 
Siguientes, 

207 206 
Impuestos cuctas, tasas, centnbucion9s. $067 538 
ongranss cons, 4610 2787 
Honoranos gucitoros 492 278 
Monorañs y gustos degales 4543 4097 

Decevale 3800 3800 
treneia 19 1109 
Suserpcones 153 - 
Suminitros de ona 61 ms 
Secos prestados 154 16 
asas Dancenos. Ta - 
Varo gastos sr : 
Cómislenes vagadas 2 
Suminstos de ofca des 

e 
UTILIDAD POR ACCIÓN 
La udiidad por acción se calcule drndiendo la vidad nela det período pera el promedio 
ponderado de las acciones en cuculación durante dicho Penodo Al 31 de diciembre del 
2017 y 2018 asciende 3 US$0.83 y USY1 28 respectivamente 

EVENTOS SUESECUENTES 
Entre el 31 de diciambra del 2017 y la fecha de proneración de estos astagos financieros, 
o ve Procujeron exentos que enla opinsn de la Agerantración de la Compoña, puckeran 
ener un efecto signfcetvo sobra dichos estagos finanerros, que no es hayen revwisdo qn 

los mismos y que aenedien una mayor exposición. 

es


