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IPARTE
ANALESIS DE RESULTADOS FINANCIERGS Y OPERATIVOS:
A, LEQLEDEZ:

Al 30 de umic de 2010 ef active circulante  {efectivo de |a empresa) ascendié a la suma de
Bf. 72,043 v el pasivo circulante a B/, 648 o que represents una razon cormiente de 1115
La emmresa no tene deudas a largo plazo.

Adernfis s empresa tiene un depdshio a plazo fijo de B/ 1,150,000 en ef HSBC BANK
{(Panamal, 5.4, que vence en julio de 2,010, Devenga intereses meansuales, & una lasea de
6% amust. Los intereses del plero fio son uilizados para cubyir ios gastos v coslos de
mantenirmiento del proyecio.
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2
£, RECURSO0S DE CAPITAL:

La empress Hane 4,646 acciones comunes, nominativas, emitidas y en ciroulacion y capital
pagado de 8/, 2 307 850

Los Estadne Snancieros af 31 din, 2007, fueron reestructurados, para reconocer ¢l impuesio
sobre b rents diferido aplicable que se deriva del superavit por revaluacion det ferreno, que
represeniz &l importe en libros de la ganancia a ser gravada en periodos futuros.

Fi supesdvil por la revaluacion de la plantacion, se estima al 31 de diciembre de cada afio.
Al 31 ¢ diclermbre de 7008 el superavit por revaluacidn de la plantacion fue B/ 4223742 v
en diciemire 2000 fue B/ 4,277 082,

En 2008 s Administracion autorizd el avalio de su terrena el cual fue preparado por
Panamericana de Avaldos, 5.A. Al 31 de diclembre de 2009, el superavit por revaluacion del
terrenc se desgloss ash

Valor de mercado ol inicic del afio 315,328
Superdwit por revaluacion, nelo de impuesio 5,366,085
Saldo =t final del afio 5875 414

El Patrimonio de la empress gl 30 de unio es de B 13 155 989
RESUE TADNE FIMAMOIEROS:

La empresa no tiene ingresos de produccidn de la actividad ds reforestacion va gue &l
Proyecto se esté en f afio 16 de desarrolio v demora por o menos 20 afios para el corte

firra! de s plantacidn,
Los ingresos de la empresa son los intereses del plazo filn. En o afio 2006 se vendisron

arboles rafeados por la suma de B/ 49,276 en ef 2006 B/ 54,000 v en el 2010 se ha
vendido readera raleada de teca por ia suma de § 23,830 v se fiomd un contrato, por la
suma /. 19,000 con la empresa Desarrollo Posicional, 8.A., para el mantenimiento
de un compromiso de reforestacion con ANAM de § hectdreas durante 5 afios.

Los pasiens circulantes al 30 de junio fuercn Bf. 648 La empress no tiene préstamos
hancarins de ninguna clase.

D. ANALIBIS DE PERSPECTIVAS: La administracion de I3 empresa considera gue el
crecimiento de los arboles del proyecto es bueno v que los factores que pueden incidir en el
futuro fenamciero son el precio nacional e internaciona! de ja madera de teca y cacha,

E. DISTREBUCION DE DIVIDENDOS:
La empresa distribuyéd dividendos en el afio 2006 por un monto de BB/, 92,920 a razdn
de B/, 2000 por cada aceidn emifida v en circulacién.

i PARTE

RESUMEN FINANCIERDG
Resumen financier de los resullados de operacion v cuentas del Balance del trirmnestre parg &
cual reports v de log tres trimestres anteriores,
FProposito: Brindar al inversionista en un formato tabular sencilio v compransible informacidn

relovants sobre el ervsor v sus tendencizs.




Formulario BT

A, Prosentacidn aplicable a emisares del sector comercial & lindustrizl:

Trimestre OQue;  Trimesire Trimestre Trimestre
ESTADO DE BITUACION FINANCIERA Reporta Anterior Anterior Anterior

Ventas o Ingresas Totales 41,905 25,887 17,227 17,416

Ganancia por revalucacién de plantacién - - 53,340 -

Gastos Genermles y Administrativos 5,183 7,372 3,348 12,823

Utilidad o Pérdida Neta 36,722 18,516 67,169 4,593

Acciones emitidas v en circulacidn 4,648 4,645 4,646 4,646

Lhilidad o Pérdida por Accidn 7.80 3589 1446 .89

Sepreciacion o Amortizacion L 86 E ELs

tittlidades o pédidas no recyrrentes

Trimestre Que;  Trimestre Trimestre Trimestre
BEALAMCE GENERAL Reporta Anterior Anterior Anterior

Activo Circulante 72,043 47,910 40,314 39,511

Activos Totales 13,785,572 13,753,231 13,734,770 7,711,786

Pasivo Circulante 646 627 681 517

Deuda a Largo Plazo - - -

Acciones Preferidas - - -

Capital Pagadn 2,307,350 2,307,950 2,307,950 2,307,850

Utilidades Regenddas 978,258 G471 536 923,020 826,476

Superavit por revaliuacion de plantacion 4,277,082 4,277 082 4,277,082 4,223,742

Superdvii por revaluacon de terreno 5,592,700 5,592 700 5,592,700 315,328

Patrimonio fotal 13,155,989 13,119,267 13,100,752 7,673,457

RAZONES FINANCIERAS:

Dividendo/Acion - -
Deuda Total/Patrimonio - - - .
Capital de Trabsjo 71,2497 47 783 39,633 38,994
Razdn Corrlente 1115 76.4 58.2 76.4

UtHidad OperathvasSastos financieros

iy empresa no tlene gastos financieros

ARCH! INFORBAE TRIMESTEAL INDICADORES FINARCIERDS DO HORS HINIG 20148
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I PARTE
ESTADOS FINANCIERDS

Adiuntos Ips Estados Financieros trimestrales del emisor.

iv PARTE
ESTADOS FINANCIERGS DE GARANTES O FIADORES

No apl

¢
]

Y PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

Mo aplica.

VIPARTE
PRV G ACHIN

Ne conforsnidad con tos Articulos 2 v § del Acuerde No. 18-00 de 11 de octubre del 2000, el
emisor delberd divulgar el Informe de Actualizacion Trimestral entre los inversionistas y el publico
en general, dentro de los sesenta dias posteriores al clerre del trimestre.

1. Wedio de divulgacién por ef cual divulgard ol informe de Actualizacion Trimestral.

1.1 Eierwio, por el emisor o su representante, de una copla del informe respectivo a los
acciomistas e inversionistas registrados, asi como a cualquier inferesado gue lo solicitare.

2. Fecha de divulgacion.

21 Si ain no ha sido divuigade, indigue la fecha probable en que serd divuigado:
A pawtir del 1 de septiembre de 2010
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Golden Forest S.A.

Estados Financieros
30 de junio de 2010
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GOLDEN FOREST, S.A.
Via Espasia - FEdificio Grupo Melo Teléfono 221-2749

Panama, 10 de Agosto de 2,010,

Seiores:
COMISION NACIONAL DE VALORES.
Ciudad.

Adjuntamos los estados financieros de Golden Forest, S.A., los
cuales comprenden el estado de situacion al 30 de junio de 2010 vy
los correspondientes estados de resultados, de cambios en el
patrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por el periodo
terminado en esa fecha, asi como un resumen de politicas de
contabilidad significativas y notas explicativas.

Los estados financieros son responsabilidad de la administracion de
fa Compafiia.

En nuestra opinion, los estados financieros que se acompaifian
presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la
situacion financiera de Golden Forest, S.A., al 30 de junio de 2010, su
desempefio financiero y sus flujos de efectivos por el periodo
terminado en esa fecha, de conformidad con Normas Internacionales
de Informacién Financiera,

De Ustedes Atentamente,

GOLDEN FOREST, S.A.

- '{ )
Lic. Arturo Hall M.
C.P.A. Ro. 2111
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Golden Forest, S. A.

Estado de Situacién Financiera

30 de junio de 2010
Junio Diciembre
ACTIVOS 2010 2009
Actlivos corrientes:
Efectivo (Nota 3) 72,043 Bl 40,314
Depdsito a plazo (Nota 4) 1,150,000 1,150,000
Total de aclivos corrientes 1,222,043 1,190,314
Propiedad, equipo y mobiliario, neto (Nota 5) 6,724,782 6,724,975
Activo bioldgico - plantaciones forestales (Nota 6) 5,839,968 5,816,301
Oftros activos 3,180 3,180
12,567,930 12,544,458
Total de activos 13,789,972 Bl. 13,734,770
PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Pasivo corriente - Prestaciones laborales por pagar B/ 646 B/, 681
Impuesta sobre la renta diferido (Notas 5y 9) 630,602 630,602
Reserva para prima de antigiiedad & indemnizacidn 2,735 2,735
633,337 633,337
Tiotad de pasivos 633,983 634,018
Patrimonio de los accionistas:
Capitaf pagado (Nofa 8) 2,307,950 2,307,950
Utilidadles no distribuidas (incluye B/.4,277,082 por
cambins en valor razonable de las plantaciones
forestales. 5,172,625 5,117,388
Superavit por revaluacion de terreno (Nofa 5) 5,676,414 6,676,414
Totad de patrimonio de los accionistas 13,165,989 13,100,752
Totat de pasivos y patrimonio de los accionistas B/, 13,789,972 Bl 13,734,770

Las notas en las paginas 6 a 16
son parte integral de estos eslados financieros.
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Golden Forest, S. A.

Estado de Resultados

Por el periodo terminado el 30 de junio de 2010

Junio Junio

2010 2009

ingresos:
Intereses ganados 8/, 17,426 Bl. 17,407
Venta de madera de ralso 14,979 -
Otros ingresos: 9,500 -
Total de ingresos 41,905 17,407
Gastos - Generales y administrativos 5,183 6,150
Utilidad neta B/ 36,722 Bl 11,257

Las notas en las paginas 6 a 16
son parte integral de estos estados financieros.
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Golden Forest, S. A.

Estado de Utilidades Integrales

Por el periodo terminado el 30 de junio de 2010

Junio

2010 2009

Ulilidad neta B/, 36,722 Bl 96,544
Otras utilidades integrales (Nota 5):

Ganancia derivada de la revaluacién de terreno - 5,955,650

impuesto sobwe la renta diferido - {695,665)

Otros ingresos imtegrales natos de impuesto - 5,360,085

Utilidades integrales Bl. 36,722 Bl 5,456,629

Las notas en las pdginas 6 a 16
son parte integral de estos estados financieros.
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Golden Forest, S. A.

Estado de Cambios en e! Patrimonio de los Accionistas
Por el periodo termtinado el 30 de junio de 2010

Total de
Capital Utilidades no  Superavit por patrimonio de
pagado distribuidas revaluacidén los accionistas
Saldo al 31 de diciembre de 2007 B/ 2,307,950 B/ 4,716,933 Bf, 315,329 B/. 7,340,212
Utilidades integrales - 2008 303,911 303,911
Saldo al 31 de diciembre de 2008 2,307,950 5,020,844 315,329 7,644,123
Utitidades integrales - 2009 96,544 5,360,085 5,456,629
Saldo al 31 de diciembre de 2009 2,307,950 5,117,388 5,675,414 13,100,762
Utilidades - 2010 55,237 655,237
Saldo al 30 de junio de 2610 B/ 2,307,950 B/ 5172,625 Bl 5675414 B/, 13,155,989

Las notas en fas paginas 6 a 16

son parte infegral de estos astados financieros.
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Golden Forest, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo

Por el aito terminado el 30 de junio de 2010

Junio Diciembre
2010 2009
Flujos de Efectivo por Actividades de Operacién
Litilidad neta Bl 55,237 Bl 96,544
Partidas para concifiar fa:wtilidad neta con el efectivo
neto provisto por actividades de operacién:
Ganancia surgida por canibios en €l valor
razonable de las plamtaciones forestales (Nota 7) - (53,340)

Depreciacion (Nota 8) 194 385
Camblos en activos y pasivos de operacion:

Aumento en prestaciones laborales por pagar {35) 163
Efectivo neto provisto por actividades de operacion 55,396 43,742
Flujos de Efectivo por Actividades de Inversion

Costos acumulados de reforestacion v efectivo neto

usado en actividades deiinversion (23,667) {46,876)
{Disminucion) aumento neto del efectivo 31,729 (3,134)
Efectivo al inicio del afio 40,314 43,448
Efectivo al final def afie (Nota 3) Bl 72,043 B/, 40,314

Actividades de inversién y financiamiento que no
representaron desembolsos de efectivo:

Activo fijos
Impuesto sobre |a renta diferido
Superavit por revaluacifin

- Bl. (5.955,650)

- 595,565
- 5,360,085
- Bl -
/& ho
Las nofas en las paginas 6 a 16
son parte integral de esfos estados financieros.
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Golden Forest, S. A.

Notas a los Estados Financieros

1.

Organizacion y operaciones

Golden Forest, S. A., fue constituida conforme a las leyes de la Republica de
Panama el 18 marzo de 1994.

Al 30 de junio de 2010, la Junta Directiva estaba conformada por las siguientes
personas:

Presidente Arturo D. Melo S.

Vice - Presidente Herman Bern

Tesorero Miguel De Janon

Secretario Henry Striem
Operaciones

Golden Fomest, S. A., Se dedica a la reforestacion de plantaciones forestales para
explotackbn comercial, cuyas fincas se encuentran en Villa de Rosario, Capira,
Carretera Interamericana y sus oficinas administrativas en Rio Abajo, Edificio Grupo
Melo. La Compariia cuenta con un area forestada de 165 hectéareas desglosada en
caoba 83 (Has.), teca 75 (Has.), y acacia 7 (Has.) y adicional es una subsidiaria 53%
poseida por Golden Cedar Investment Corporation.

Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes
Las principales politicas de contabilidad adoptadas para la preparacion de estos

estados financieros se presentan a continuacion. Estas politicas han sido aplicadas
consistentemente con relacion al afio anterior.

Declaracion de cumplimienio

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con Normas
Internacionales de Informacion Financiera, emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad.



Golden Forest, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados con base en el costo histérico, excepto
el terreno y las plantaciones forestales, las cuales se presentan al valor razonable
determimado por un avalio independiente. Otros activos y pasivos financieros, y
activos y pasivos no financieros se presentan al costo amortizado o al costo
histérico.

La preparacion de estados financieros de conformidad con Normas Internacionales
de Informacion Financiera requiere que la Administracion efectie ciertas
estimaciones contables y supuestos criticos, y haya ejercido su criterio en el proceso
de aplicacion de las politicas contables de la Compaiiia, las cuales afectan las cifras
reportadas de los activos y pasivos, y revelaciones de activos y pasivos
contingentes a la fecha de los estados financieros y las cifras reportadas en el
estado de resultados durante el periodo. Estas estimaciones son subjetivas por
naturaleza, implican incertidumbres y asuntos de juicio significativo y por lo tanto,
pueden no ser determinadas con precision. Las estimaciones y supuestos
efectuados por la Administracién que son particularmente susceptibles a cambios en
el futuro, estén relacionadas con la determinacién del valor razonable de las
plantaciones forestales, la estimacion de la vida dtil de los activos y el impuesto
sobre la renta. En consecuencia, los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones.

Unidad monefaria

Los estados financieros estdn expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de
la Repdéblica de Panama4, la cual esta a la par y es de libre cambio con e! Dolar
(US$) de los Estados Unidos de América.

Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacién
financiero de la Compariia cuando éstos se han convertido en parte obligada
contraciual del instrumento.

« Provisiones — Las provisiones son reconocidas cuando la Compaiifa tiene una
obligacitn actual como resuitado de un evento pasado, el cual es probable que
restlte en una salida de beneficios econémicos que pueden ser estimados
razonabilemente. A/\\
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Golden Forest, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Efective

Para efectos de la preparacion del estado de flujos de efectivo, la Compariia
considera todas las cuentas de efectivo que no tienen restricciones para su
utilizacién o no estan pignoradas. Eldepésito a plazo cuya fecha de vencimiento es
mayor a tres meses desde su fecha de adquisicion, se presenta como actividades de
inversion.

Propiedad y equipo

El terreno se presenta a su valor razonable; el exceso entre el valor en libros y el
valor razonable ha sido incluido como superavit por revaluacion en la seccion de
patrimonio. El equipo se reconoce al costo de adquisicién. las renovaciones y
mejoras importantes son capitalizadas. Los reemplazos menores, reparaciones y
mantenimiento que no mejoran el activo, ni prolongan su vida Gtil, son contabilizadas
a gastos de operaciones en la medida en que se incurren.

Las ganancias o pérdidas por el retiro o disposicion de la propiedad y equipo son
producto de la diferencia entre el producto neto de la disposicion y el valor en libros
del activo, y son reconocidas como ingresos o gastos en el periodo en que se
incurren.

Depreciacion

La depreciacion se calcula por el método de linea recta, con base en los siguientes
afios de vida util estimada:

Vida «til estimada

Activos en aios
Equipo agricola 5-10
Herramientas agricolas 3-4

Reconcocimiento de activos biologicos

La Compartiia adopto la aplicacion de la Norma Internacional de Informacioén
Financiera N° 41 a partir del afio 2006. Esta Norma requiere la valuacion de los
activos biologicos (animales vivos o plantas) a su valor razonable, el cual puede ser
medido en el momento de su reconocimiento inicial como en la fecha de cada
estado de sitvacion financiera. El valor razonable representa el importe por el cual
puede ser intercambiado un activo, menos los costos estimados hasta el punto de
venta y. cuyo efecto debe ser incluido en la ganancia o pérdida del periodo en que
se incurren.

8



Golden Forest, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Plantaciones forestales

El costo de las plantaciones forestales esté constituido por el desairollo de proyectos
forestales. Los costos se acumulan desde el inicio de la actividad hasta la fecha de
la explotacion comercial de las plantaciones forestales. Los costos incluyen ios
cargos por la preparaciéon y acondicionamiento de suelos y cercas, de raleos,
fumigacién, inspecciones técnicas y otros costos inherentes a la conservacion y
mantenimiento adecuado de la plantacion forestal y, todos los gastos corrientes y
administrativos para la operacién. Los gastos que se incurran en la explotacion
comercial se cargaran contra los resultados del afio en que exista la explotacion

comercial.

Deterioro de los activos

A la fecha del estado de situacion financiera, la Compainiia revisa los valores en
libros de los activos tangibles para determinar si existe alguna indicacion de que sus
activos hayan sufrido una pérdida por deterioro. Si existiere tal indicacion, el valor
recuperable del activo es estimado con el fin de determinar el alcance de la pérdida
por deterioro. Donde no sea posible estimar el valor recuperable de un activo
individual, la Compaiiia estima el valor recuperable de la unidad generadora de
efectivo al cual pertenece el activo.

Si el valor recuperable de un activo se estima que sera menor que su valor en libros,
el valor en libros del activo es reducido a su valor recuperable. Las pérdidas por
deterioro son reconocidas inmediatamente en el estado de resultados, a menos que
el activo pertinente haya sido registrado a su valor revaluado; en cuyo caso la
pérdida por deterioro es tratada como una disminucion de la revaluacion.

Impueste sobre la renta

Corriente

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto estimado a pagar sobre la
utilidad gravable del afio, utilizando la tasa efectiva vigente a la fecha del estado de
situacion financiera y cualquier otro ajuste sobre el impuesto a pagar con respecto a
afios anteriores.

Diferido

L.a Compaiiia utiliza el método de activo y pasivo para registrar el impuesto sobre la
renta diferido. Bajo ese método, los activos y pasivos por impuestos diferidos se
reconacen por las estimaciones de las consecuencias fiscales futuras atribuibles a
tas diferencias temporales entre los montos de los activos y pasivos en los estados
financieros y sus respectivas bases fiscales, y por pérdidas y partidas fiscales

acumuladas.
9 VA
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Golden Forest, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Los actiwos y pasivos por impuestos 'difgaridos se valoran ufilizando la tasa de
impuesto establecida que se espera se aplique a los ingresos fiscales en los afios en
que se espera se recuperen o se liquiden las diferencias temporales.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por ventas de! producto final se reconocerdn cuando se produzca la
comercializacion de la madera, proveniente de la explotacién del Proyscto de
Reforestacion, la cual se espera que ocurra en aproximadamente de 4 a 9 afios, yla
misma sea despachada y aceptada por quienes compren estos productos.

3. Efectivy
Al 30 de junio, los saldos de efectivo disponibles se constituian ast:
Junio Diciembre
2010 2009
En capa B/ - B/ 700
En bances, a la vista 72,043 39,614

BY. 72043 Bl 40314

4. Depdsito a plazo

Corresponde a deposito a plazo fijo con el HSBC BANK (Panama), S.A., con
vencimiento en julio de 2010, devengando una tasa de interés anual del 6%.

10



Golden Forest, S. A.

Notas & los Estados Financieros

5.

Propiediad y equipo, neto

Al 30 de junio, la propiedad y equipo, estaba conformado como sigue:

2010
Al inicio Al final
del afio Adiciones Disposiciones dei afio
Costo B/.6,724975 B/, - Bl - BI6,724,975
Depreciacion 194 194
Bf.6,724782 B/ - Bf - BiB6724782
2009
Al inicio Al final
del aiio Adiciones Disposiclones del afio
Costo:

Terreno Bf. 418,734 B/ - Bl - B/. 418,734
Equiipa agricola 27,271 27,271
Herranmientas agricolas 31,332 31,332
B/, 477,337 B/, - B, - B/. 477,337

Depreciacion acumulada:
Equiipa agricola B/, 27,271 B/, - Bl - B/, 27,271
Herramientas agricolas 30,722 385 31,107
57.993 385 58,378
419,344 (385) - 418,959
Revaluacion de terreno 350,366 5,955,650 6,306,016
B/ 769,710 B/ 5956265 B[ - B16,724 975

En 2009, la Administracion autoriz6 el avaltio de su terreno; el cual fue preparado
por Panamericana de Avaluos, S. A. El valor en exceso entre el valor en libros y el
valor de mercado del terreno ha sido incluido como superavit por revaluacion en la
seccidn de patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2009, el superavit por revaluacion se desglosa asi:

2009
Valor de mercado al inicio del afio ' B/. 769,100
Superavit por revaluacion 5,955,650
Valor de mercado al final del afio B/, 6,724 750

11



Golden Forest, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2009, el movimiento del superavit por revaluacion
(patrimonio) se desglosa asi:

200¢ 2008
Saldo al inicio del afio B/. 315329 B/ 315,329
Superavit por revaluacion, neto de impuesto 5,360,085
Saldo al final dei afio Bi. 5675414 B/ 315,329

Al 31 de diciembre, el impuesto sobre la renta diferido se determiné ast;

2009
Superavit por revaluacion del afio B/. 5,955,650
Impuesto sobre la renta — 10% {595,565)
Superavit por revaluacion, neto B/, 5.360.085

Al 31 de diciembre, el movimiento del impuesto sobre la renta diferido se desglosa

asi:
2009 2008
Saldo al inicio del afio B/. 35,037 B/ 35,037
Impuesto diferido del afo 595,665
Saldo al final del afio B/, 630602 B/ 35,037
6. Active biolégico - plantaciones forestales

La Compaiiia desarrolla un proyecto forestal industrial consistente en plantaciones
de Teca (Teutona Grandis), Caoba Africana (Khaya Senegalensis) y Acacia ( Acacia
Mangium). Ef desarrollo de la plantacion, hasta su explotacion comercial, se estima
en veinticinco (25) afios. Las plantaciones se cuitivan en una superficie de 165
hectareas, de las cuales se han reforestado 165 hectareas, y contienen una
poblacion de &rboles forestales de una edad promedio de dieciséis (16) afios. Las
hectareas reforestadas se detallan a continuacion:

= 75 hectareas de Teca

s 83 hectareas de Caoba Africana
= 7 hectareas de Acacia
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Los costos acumulados de la plantacion maderable se desglosan asi:

2,010 2,009

Jornaleros 758,773 736,680
Servicios administrativos 290,000 290,000
Fertilizantes y plagicidas 91,803 91,803
Intereses 71,062 71,062
Herramientas y accesorios 69,168 68,223
Alquiler de equipo 62,003 62,003
Depreciacién 58,571 58,378
Plantones 42 918 42,918
Combustible y lubricantes 41,303 41,303
Técnico forestal 20,400 20,400
Edificacionas inmuebles 17,889 17,889
Estudio técnico y financiero 10,227 10,227
Cercas 6,687 6,687
Varios 213,616 213,179
1,754,420 1,730,753

Menos:
Raleos -159,696 -159,696
Costo de terreno cedido ~31,838 -31,838
To&ag de costos acumulados 1,562,886 1,639,219

s:
Superavit por revaluacion 4,277,082 4,277,082
5,839,968 5,816,301

Al 31 de diciembre, los costos acumulados de las plantaciones forestales incluyen
en los costas de reforestacion Servicios Administrativos recibidos de Golden Cedar
Investment Carp. En anos anteriores por B/. 290,000.

Al 30 de junio, los ingresos en el valor razonable de la plantaciéon son asi:

2,010 2,009
Sado al inicio del aiio 4,277,082 4,223,742
Ganancia en el valor razonable - 53,340
Saldo al 30 de junio 4,279,092 4,277,082
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7.

Revaluacion activo bioldgico - plantaciones forestales

Golden Forest, S.A., obtuvo de Geo Forestal, S, A., empresa independiente de
avalGos de negocios de esta naturaleza, un avalio del terreno y de las plantaciones
forestales con valor al 31 diciembre de 2005. Para los afios siguientes esta
revaluacion de las plantaciones forestales fue actualizada por el ingeniero Luis
Alvarez, con ID 3595-97,a fin de conformar la presentacion de estos activos de
conformidad con la Norma Internacional de Informacién Financiera No.41
“Reconmocimiento y Medicidn de los Activos Biologicos”. La empres realiza la
revaluacion de la plantacion solamente a fines de cada afio. Los estudios
determinaron que el valor razonabie de las plantaciones son los siguientes:

2009 2008
Valor razonable de plantaciones forestales:
Plantacion de Caoba Bl. 2,140,787 B/. 2,057,067
Plantacién de Teca 3,608,354 3,591,859
Plantacidon Acacia 67,159 67,159
5,816,301 5,716,085
Menos:
Costos acumulados de las plantaciones (1.539,219) (1,492,343)

Bl 4277082 Bl 4223742

El importe de este avalGo a la fecha del estado de situacion financiera menos el
importe de los costos acumulados de las plantaciones, se incorpord en los registros
contables como un valor agregado a los costos acumulados de las plantaciones
forestales, y su contrapartida correspondiente se registrd como ingresos por cambios
en el valor razonable en el estado de resuliados en la suma de B/. 53,340 en 2009
(2008: B1,249,368).

Capital pagado

Al 30 de junio, la estructura de capital pagado de la Comparila estaba conformada
como sigue:

2010 2009
Autorizadas 5,000 acciones sin valor
nominal; emitidas, pagadas y en
circulacién 4,646 acciones. Bl. 2307950 B/, 2.307.950
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9.

Impuesto sobre la renta

A la fecha de los estados financieros, las declaraciones de rentas de Golden Forest,
S. A., por los tres dltimos afios fiscales, incluyendo el afio terminado el 31 de
diciembre de 2009, estan sujetas a revision por parte de la Direccion General de
Ingresos. Ademas, los registros de la Compaiiia estan sujetos a examen por las
autoridades fiscales para determinar el cumplimiento del Impuesto de Timbres. De
acuerdo con la legislacion fiscal vigente, la Compafia es responsable por cualquier
impuesto adicional que resultare de la revision.

Incentivos

La inscripcién en el Registro Forestal de la Autoridad Nacional del Ambiente, permite
que las utilidades de personas naturales o juridicas, derivadas de la actividad de
reforestacion establecidas dentro de los 25 afios partir de la vigencia de la Ley 24,
estén exentas del pago del impuesto sobre la renta.

Impuesto sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido surge de aplicar los efectos fiscales a la ganancia

que se deriva de vender el terreno en perlodos futuros. Elimporte en libros de esta
ganancia es igual al superavit por revaluacion
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Golden Forest, S. A.

Gastos Generales y Administrativos
Por el periodo terminado el 30 de junio de 2010

Anexo 1

JUNIO

2010 2009
Henorarios profesionales 6256 BL 12,976
Combustibles y iubricantes 1,098 3,090
Transporte y acarreo 723 2,928
Servicios administrativos 1,300 -
Cuotas y suscripciones 300 1,954
Tramites legales - 1,814
Miscelansos 174 938
Atencion a clientes 156 730
Utiles de oficina 89 667
Electricidad, agua y teléfomo 218 647
Reparacion y mantenimiento - 147
Gasto de Raleo 500 -

5183 Bl 25,890




