
LA SABANA FORESTAL (PLAINFOREST) 

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS POR EL AÑO TERMINADO El 31 DE DICIEMBRE DEL 2013 

1 OPERACIONES 

La Sabana Forestal (PLAINFOREST) S A fue constituida en Ecuador en enero 11 del 2011 e inicio sus 

operaciones en febrero 7 del 2011. La actividad principal de la Compaña es la siembra de teca para 

su posterior cosecha y comercialización 

La Compama esta registrada en el Mercado de Valores como emisor de acttones segun Resolucion No 

30 IMV DIMY DAYR-G 12 0000915, y negocia sus acciones en las Boisas de Valores de Guayaquil y 
Quito 

Los cultwos consisten en plantas de teca, para lo cual la Compañ adquino terrenos en la provncia 
del Guayas en el canton Balzes con una superficie de 253 79_ hectareas, de las cuales se encontraban 
sembradas 53 hectareas, cuya siembra se efectuo en el año 2010 Adicionalmente, la Compaña 
efectuo la siembra de 161 92 hectareas adicionales de teca en el ano 2012 

La inversion desde el mucto de los cultivos hasta la cosecha esta valorada en US$1 40 000, utilizados 
principalmente para la compra de tierra, manejo agricola y administrativo y costos para la futura 
cosecha de la madera La inversion es actuahzada en cada fecha de reporte de los estados financieros 
considerando el crecumiento de la plantación 

La actividad de la Compañia esta regida por la Ley de Compañtas, Ley de Mercado de Valores y 
disposiciones del Consejo Nacional de Valores y controlada por la Superintendencia de Compañias del 
Ecuador 

Va nnformacion contenida en estos estados Financieros es responsabilidad de la administración de fa 
compania 

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS 

21 Declaración de cumplimiento Los cstedos financieros han sido preparados de conformidad 
«on las Normas Internacionales de Información Financiera (NIF) 

2.2 Bases de preparacion Los estados financicros han sido preparados sobre las bases del valor 
razonable, excepto por ciertos actyos financieros y terrenos que son medidos al costo historico 
tol como se exphca en las políticas contables incluidas mas abajo 

El valor razonable es el preso que se reciama por vender un actrvo entie participantes de un 

mercado cn la fecha de valoración, andependeentemente de « ese precio es directamente 
observable o estimado utilizando otra tecnica de valoración Al estimar Cl valor razonable de ur 

activo la Compara tiene en cuenta las caracterstauas del activo que los participantes del 

mercado tomarian un cuenta al fizar el precio del activo a la fecha Je medicion El valor 

razonable a efectos de medicion y o de revelacion en los estados financeros, se determma sobre 
una base de esto tipo 

A continuacion se describen las pmncipales políticas contabies adoptadas en la preparacion de 
estos estados financieros 

2.3 Activos financieros Todos los activos fmancieros se ¡aconocen y dan de baja a la fecha de 
hegociacion cuando se realiza una compra o Venta de un activo financiero



La Compania clasifica sus activos financieros como mantenidos hasta su vencinuento al valor 
razonable con tambios en resultados y cuentas por tobrar. La clasificacion depende del 
proposito con el que se adquareron los instrumentos financieros La Administracion determina la 
clasificacion de sus instrumentos financieros en el momento del reconocinuento micial 

2.3.1 Activos financieros mantemdos hasta su vencimiento Son actos financieros no 
dervados con pagos fijos o determinables y vencimiento fijo, que la Administracion de la 
Compañia tiene la intencion y la capacidad de mantener hasta Su vencimiento Sia 
Compañía vendiese un importe significativo de los activos financieros mantenidos hasta 
su vencinuento, la categoria completa se reclasificaria como disponible para la venta 

Estos activos financieros son medidos inicialmente al valor razonable mas los costos de 
transacción. Posteriormente, son medidos al costo amortizado ublizando el metodo de la 
tasa de interes efectiva menos s ualquier deterioro Los ingresas por Intereses son 
calculados utilizando el metodo del costo amortizado y se reconocen en resultados del 
periodo 

232 Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados Son 
instrumentos financieros manteridos para negaciar o designados a valor razonable en el 
reconocimiento inicial por la Administracion de la Compañia Los Instrumentos de esta 
categonie se clasifican como activos comentes y los cambios en su valor razonable se 
registran en resultados 

24 Terrenos 

2 4 1 Medicion en el momento del reconocimiento Los terrenos se miden mcialmente 
por su costo, que comprende su precio de adquisicion 

2.4 2 Medición posterior al reconocimiento Despues del reconocimiento inicial, los terrenos son registrados af costo menos el importe acumulado de. las perdidas de 
deterioro de valor, s1 hubiere 

25 Activos biologicos 

2.5 1 Principios de medicion de los activos biologicos Los actos biologicos (plantaciones de teca) con un ciclo establecido de 20 años para la primera rotacion y a parur de ella 12 años se miden en el reconocimiento nucial y en cada fecha de reporte a Su valor razonable menos los costos estimados en el punto de venta de forma separada de los terrenos 

La medicion de los activos biologicos se basa en el metodo de flujo de caja descontado La expectativa del valor presente de los flujos futuros esperados esta basada en la tosecha esperada menos los gasto» necesarios de cuidado de la plantacion y los costos en el Puno de venta El mayor o menor valor resultante se registra en resultados del periodo 

26 Impuestos El gasto pol Impuesto a la renta representa la suma del mpuesto a la renta por Pagar camente y el impuesto diferido 

2 6.1 Impuesto corriente Se basa en la utilidad gravable (tributaria) regrstrada durante el año La utilidad gravable difiere de la utilidad contable debido a las partidas dle ingresos 9 gastos imponibles o deducibles y partidas que no seran g avables o deducibles El paso 

 



de la Compañia por concepto del impuesto cornente se calcula utlizando las tasas fiscales 
aprobadas para cada periodo 

2.6 2 Impuestos diferidos Se reconoce sobre las diferencias temporarias determinadas. 
entre el valor en libros de los actwos y pasivos incluidos en los estados financieros y Sus 
bases fiscales. Un paso por impuesto difendo se reconoce generalmente para todas las 
diferencias temporarias impombles Un activo por Impuesto diferido se reconoce por 
todas las diferencias temporarias deducibles, en la medida en que resulte probable que la 
Compaña disponga de utilidades gravables futuras contra tas que se podna cargar esas 
diferencias temporarias deducibles 

Los acuvos y pasivos por impuestos difendos se miden empleando las tasas fiscales que 
se espera sean de aplicación en el pertodo en el que el activo se realice o el pasiva se 
cancele 

El impuesto diferdo, correspondiente a cambios en la tasa de impuestos o en la normativa 
tributana, la reestsnacion de la recuperabilidad de los actos por impuestos diferidos o en 
la forma esperada de recupera el valor en libros de un actwo_se reconoce en el resultado 
integral del penodo 

27 Reconocimiento de ingresos Se calculan al valor razonable en base a flujos de caja 

descontados de planes de cosecha forestal y la contraprestacion cobrada o por cobrar, temiendo 
en cuenta el importe estimado de cualquier descuento o perdida en los activos financieros 

2.7.1 Ingresos por ajuste a valor razonable de activos biológicos. Se registra 
anualmente por la valoracion de las plantaciones de teca Al Cierre de cada penodo se 
registra como ingresos el valor resultante del crecimiento natural de las plantaciones 
expresado en el valor razonable menos los costos estimados en el punto de vente 

2 7 2 Ingresos por intereses Son registrados sobre una base de tiempo, con referencia al 
capital del instrumento financiero pendiente y a la tasa de interes efectiva aplicable 

2.8 Gastos Se registran al costo y se reconocen 3 medida que son incurndos indepencientemente 
de la fecha en que se efectue el pago y se registian en el penodo mas cercano en el que se 

conocen 

29 Norma nueva y revisada sin efecto material sobre los estados financieros 

ANITF 13 - Med 

  

'n del Valor Razonable 

La Cormpañía ha aplicado la NIF 13 por primera vez en el ano en curso. La NIIF 13 establece 
Una unica fuente de orientacion péra fas mediciones y revelaciones efectuadas a valor razonable 
El alcance de la AIF 13 es amplio, los requerimientos de medicion del valor razonable de la NIF 
13 se aplican tanto a ¡nsttumentos fnancieros e instrumentos no Ananceeros, para los cuales, 
tias NISF requieren o perrniten mediciones del valor razonable y las revelaciones sobre las 
mediciones efectuadas a valor razonable excepto por pagos basados en acciones, los cuales 
estan dentro del ambito de aplicacion la NIIF 2, pagos por arrendamrentos, los cuales estan 
dentro del alcance de la NIC 17 Arrendamientos, y mediciones que Lenen algunas similitudes 
<on el valor razonable , pera no son vafor razonable (por ejemplo él valor nero de realizacion a 
efectos de la medicion de los inventarios o el valor de uso con fines de evaluacion de deterioro)



La NIF 13 define el valor razonable como el precio que «e recibina por vender un acto o el 
valor pagado para transferir un paseo en una transaccion de mercado principal (o el mas 
ventajoso) en la fecha de medición en las condiciones actuales de) mercado 

El valor razonable segun la NIIF 13 es el piecto de salida: inde pendientemente de si ese precio 
es directamente observable o estimado utihzando ptra tecnica de valoracion 

  

La NIF 33 requiere la aplicacion prospectiva a partr del 1 enero dei 2013 Adicionalmente, las 
disposiciones transitorias específicas en la norma establecen que no es necesano aplicar los 
requisitos de revelación establecidos en la norma, en referencia a la formacion comparativa 
proporcionada por periodos antes de la aplicacion inicial de la norma 

A parte de las revelaciones adicionales, la aplicacion de las NITF 13 no ha tenido ningun impacto 
significativo sobre las importes reconocidos en los estados financieros 

2,10 Normas nuevas y tevisadas ertidas pero aún no efectivas La Compañia no ha aplicado 
las siguientes Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIJF), Normas Internacionales 
de Contabilidad (NIC) nuevas y revisadas que han sido emitidas pero aun no son efectivas 

  

  

E Titulo Efectwa a parur 
NIF 9 Instrumentos financieros Enero 1, 2015 
Enmuendas a la NIIF 9 y Fecha obligatoria efectiva de la NIF 
NIF 7 9 y revelaciones de transicion Enero 1, 2015 

Enrnendas a la NIC 32 Compensación de activos y pasivos 
Financieros Enero 1 2014 

Enmiendas a la NIF 9 

La NIF 9 emitida en noviembre del 2009 introdujo nuevos requisros para fa clacificauion y 
medicion de activos furancicros Esta norma se modifico en octubre del 2010, la cual incluyo los 
requisitos para la clasificacion y medicion de pasivos financieros, asi como la baja en los estados 
financieros 

« Un requermucnto clave es el reconocimiento y medicion de los activos financieros que se 
dlasifican dentro del alcance de la NIC 39 Instrumentos Financieros se reconoceran 
posteriormente a su costo amortizado o valor ta7onable 

+ La Adraunistracion de la Compañía preve que la aplicacion de la NITF 9 en el futuro no tendra 
un impacto significativo sobre los importes reconocidos en los estados financieros adjuntos, 
en relacion con las activos financieros y pasivos financieros de la Compaña Sin embargo, no 
es posible proporcionar una estacion razonable de ese efecto hasta que un examen 
detallado haya sido completado 

Modificaciones a la NIC 32 - Compensación de activos financieros y pasivos 
financieros 

Las maddicaciones de la NIC 32 clasifican los requisitos reguendos para lo compensación de los 
activos financieros y pasivas financieras 

  
La Administracion de la Compañra no prev que la aplicacion de las modificaciones a la NIC 32, 
nu tendían un impacto significativo en los estados financieros de la Compañíra, en fazon a que la 
entidad no mantiene activos financicros y pasivos financieros que calfiquen para ser 
compensados



3 ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRÍTICOS 

La preperacion de los estados financieros en conformidad con NIIF requiere que la Administración 
réalice ciertas estmaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actvidad economica de la 
entidad con el proposito de determinar a valuacion y presentacion de algunas parudas que forman 
parte de los estados financieros En opinion de la Administracion, tales estimaciones y supuestos 
estuvieron basados en la mejor utilizacion de la informacion disponible al momento, los cuales podrian 
llegar a diferir de sus efectos finales 

4 ACTIVOS FINANCIEROS MANTENIDOS HASTA SU VENCIMIENTO 

A 31 de diciembre del 2013, rc presenta pagares por US$60,000 y titulos del Registro de Valores No 
Inscrito "REVNI" por US$50,000 emstidos por Klystron 5 A los cuales generan interes anual del 
11 83% con vencimiento entre enero y octubre del 2014 

El activo financiero con venarmiento £n enero del 2014 fue renovado en un pagare con vencimiento en 
entro del 2015 

5 ACTIVOS FINANCIEROS AL VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS 

Diciembre 3: 
2013 012 

(en US dolares) 
Obligaciones de Compañas 
Quimpat Ecuador 5 A con mteres arual del 8% y 
vencimiento en septiembre del 2017 110,000 112 322 
Formas y Accesorios S A con interes de acuerdo a la tasa 
pasiva referencial del Banco Central del Ecuador (4 53%) + 
3 0% reajustable trimestralmente con vencimiento tnmestral 
de intereses y semestral de capital hasta Juno del 2015 49,500 70,351 
Heladosa $ A con interes anual del 7 50% y vencimiento en 
abril del 2016 43,750 53211 
Plasticos del Litoral S A con «teres anual del 29% y 
vencimiento en mayo del 2017 28,000 36,371 

Tilutarizaciones 
Fideicomiso Novena Titulanzacion de Cartera Comercial 
Cornandato con interes anual del 8 25% y vencimiento en 
febrero del 2015 45,833 75,103 
Ficercomiso Deama Titufarizacion de Cartera Comercial 
Comandato con interes anual del E 25% y vencimiento en 
mayo del 2015 34390 45,904 
Fideicomiso Cuarta Titularizacion de Cartera Commercial De 
Prati con interes anual del 7 25% y vencimiento en abri del 
2015 25,000 42,363 

Otras 41.862 28,431 
Total 378,255 264,056 

6. TERRENOS 

Aj 31 de diciembre del 2013, representa dos lotes de terreno localizados en el canton Balzar provincia 
del Guayas con una superficie de 149 79 y 104 hectareas, en los cuales se desarroflan los cultivos de 
la Compaña 

 



  

ACTIVOS BIOLÓGICOS 

Los activos Diologicos comprenden plantaciones de teca con una extension de 214 92 hectareas 

71 

7.2 

73 

Conciliación de cambios en el importe en libros de activos biologicos 

  

Diciembre 31, 
2013 2012 

(en US dolares) 
Saldo» al comienzo del año 2,1538 425 562,743 
Costos de mantenimiento 91,246 102 020 
Ganancias por cambios en valor razonable 241,953 1,873,662 
Saldos al fina! del año 2,871,624 2,538,425 

Parametros utilizados en la determinacion del vator razonable Los parametros 
utilizados para la determinacion del valor razonable son el valor comercial estimado por metro 
cubico de madera a la fecha de corte y el volumen de madera por hectarea a cosechar Los 
parametros anteriores son consecuencia de estimaciones de la Adramistracion a parar de 
precias historicos e informacion tecnica provemente de las parcelas de crecimiento los cuates 
permiten establecer indicativos confiables de volumenes En el caso de un deterioro de la 
calidad actual de la plantación, esto podna conducir a una revision a la baja de fas previsiones 
de crecimiento, precios e mgresos 

En este sentido se hace referencia al hecho de que un mercado eficiente para establecer el 
precio de madera de teca a la edad de corte es accesible, aun cuando no es accesible un 
mercado eficiente para las plantaciones de madera de teca toda vez que cada plantación 
contiene condiciones particulares. Es dear, a partir de la esumacion apropiada de volumenes 
de madera a la edad de corte y una estimación fundamentada de precios, se puede conclun en 
el valor de una plantación sin embargo cada estimacion de volumenes depende de cada 
plantación en particular y por lo tanto dc sus metodos de manejo forestal 

El activo biologico desde su reconocimiento inicial y en cada fecha de reporte es medido a su 
valor razonable menos el costo de mantenimiento de los arboles y menos los costos esumados 
en el punto de venta, tomando en auenta el crecimiento de la plantación 

Para la determinacion del valor razonable del activo biologico, la Admunistracion utiliza la tasa 
de descuento del 15% y el precio de madera cl. US$375 el metro cubizo para el año 2013 La 
tasa de descuento es determinada en base al modelo de valoacion de activos de capital, la cual 
considera vanables como la tasa de nesgo pas, tasa de retorno de la inversion y retomo del 
mercado. El precio de venta fue determinado en base a precios madera comercializada en el 
mercado internacional, considerando un incremento del 5% anual ajustado segun los precios y 
tendencias del mercado 

Revelación de los supuestos relacionados con el futuro y las incertidumbres de las 
estunaciones relativas al activo biologico. La Administracion considera que fa medicion de 
las plantaciones de teca por expertos internos es conservadora y se encuentra apropiadamente 
fundamentada És crucial para la medicion de los Ingresos futuros, considerar el incremento en 
volumen de madera y los precios esperados en el futuro 

731 Incremento en volumen La medicion del incremento del volumen se lo reabiza 10d0> 
los años a traves de las parcelas permanentes de muestreo que se han establecido en fa 
plantación. Las estimaciones del volumen de madera a la edad de corte son de 

e 

 



aproximadamente 200 metros cubicos por hectarea, es decir 20 años despues de la 
siembra 

73.2 Incremento de precio Las proyecciones de crecumiento de los precios del metro 
cubico de madera a la edad de corte se establecio en 5% anual en base al analisis de los 
precios historicos y su tendencia de crecimiento, 

8 IMPUESTOS 

81 

82 

83 

Impuesto a la renta reconocido en resultados integrales 

Al 31 de diciembre del 2013, la Compañia presenta perdidas tributanas por lo cual no genera 
impuesto a la renta cornente por pagar en dicho periodo Una conciliacion entre la utuiciad 
segun estados financieros y la perdida del ejercicio, es como sigue 

2013 2012 
(en US dolares) 

Utilidad antes de impuesto a la renta segun estados 
financieros 253,221 1,890,957 
Menos 
Valor razonable de las plantaciones (241,953) — (1873662) 
“Ingresos exentos (36 224) (27 551) 

Mas 
Gastos no deducibles 9,376 494 
Gastos vinculados con rentas exentas 1423 2.027 

Pergida tributaria del ejercicio 119,157) (7.235) 

Aspectos tnibutaros 

» — Conecha diciembre 29 de 2010 se promulgo en el Suplemento del Registro Oficial No 351 
el Codigo Organico de la Produccion, Comercio e Inversiones, el mismo que incluye entre 
otros aspectos tributarios la reduccion en la tanfa de impuesto a la renta para sociedades 
del 22% a partir del año 2013 (23% año 2012) 

+ La Ley de Regimen Tributario Interno establece que los contribuyentes cuya actividad 
economica sea exclusivamente la relacionada can proyectos productos agricolas, con 
etapa de crecimiento superior a un año, estaran exonerados del anticipo del impuesto a la 
tenta durante los penodos fiscales en los que no seciban ingresos gravado» que sean 
onganedos de la etapa prncipal de cosecha Al 31 de diciembre del 2013, la Compania se 
encuenta en etapa de desarrollo por lo cual esta exenta del pago del anticipo minimo de 
impuesto a la renta 

Saldos del impuesto drferido 

El impuesto a la senta ciferido se determuna por la diferencia temporaria imponible del valor 
razonable del activo biologico en cada fecha de reporte aplicando la tasa fiscal del 22% 

Los movimientos de pasivos por impuestos diferidos son como siguen 
2013 12 

¿en US dolares) 
Satdos al inicio del año 5.5,128 102,922 

  

Provisión 53,229 
Saldos al final del ano 568,357 515,128



    

INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

91 Gestion de riesgos financieros 

En el curso normal de sus negocios y actwidades de financiamiento la Compañia esta expuesta 
a distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar ce manera mas o menos 
significativa el valor economico de sus flujos y activos y, en consecuencia, sus resultados 

La Compañía dispone de una organizacion y de sistemas de mformacion que permaen identificar 
dichos riesgos, determinar su magnitud, propontr medidas de mitigación, ejecutar dichas 
medidas y controlar su efectividad 

  

A continuacion se presenta la defirucion de los nesgos mas importantes que estan expuestos los 
aCtIVOS y pasivos financieros y la descripcion de las medidas miuigantes adoptadas por la 
Administracion de la Compañía 

9.11 Riesgo de liguidez 

La Administracion tiene la responsabilidad final por la gestion de liquidez. La 
Admmistracion de la Compañía ha establecido un marco de trabajo apropiado para la 
gestion de liquidez de manera que se pueda manejar los requerimientos de Flujo a corto, 
mediano y largo plazo 

Para efectos de mitigar del nesgo de Iguidez, la Compañia cuenta con un presupuesto 
de flujo de caja, el cual se revisa mensualmente, y empareja las inversiones en activos 
fimancieros de tal forma que el flujo provemente de estas cumpla con los requerimientos 
El portafolio de inversiones de la Compañia esta conformado por instrumentos con 
caractensticas de Iiquídacion inmediata, en el evento de asy necesttarse 

91.2 Riesgo de capital 

La Compañía gestiona su capital para asegurar que estara en capacidad de continuar 
como empresa en marcha mientras que maximiza el rendimiento a sus accionistas a 
traves de la optimización de su patrimonio 

La Administracion de la Compara revisa los ¡equerimientos presupuestarios de manera 
mensual, en base a la programación anual Fs importante destacar que la compañia no 
tiene pasivos financieros significativos, as como tampoco preve contar con elfos, 

92 Técnica de valuación y presunciones aplicadas para propositos de medir el valor 
razonable de los activos financieros 

El valor razonable de los activos financiaras es determinado par la Compania de la siguiente 
forma 

+ — El valor razonable de los activos financieros con terminos y condiciones estandar y 
negonados en los mercados liquidos activos se determinan con referencia a los precios 
cotizados en el mercado 

+ — Stel mercado para un activo financiero no es activo, la Adininistracion de la Compañía 
establece el valor razonable empleando tecnicas de valoracion que incluyen el uso de



valores observados en transacciones libres recientes entre partes interesadas y 
debidamente informadas, la referencia a otros mstrumentas sustancialmente similares 

10 PATRIMONIO 

20,1 Capital El capital emitido consiste de 240,000 acciones de valor nominal unitario de US$1 00. 

10.2 Aportes para futuro aumento de capital Representa valores aportados por los accronistas 
de la Compañia El modela de negocios de la compaña contempla la recepcion de valores como 
aportes para futuras capitalizaciones, los mismos que son utlizados para las inversiones iniciales 
de la Compañaa y flujo operativo 

10,3 Reserva legal. La Ley de Compamas requiere que. por lo menas el 10% de la ublidad anual 
sea apropiado coma reserva legal hasta que esta como minimo alcance el 50% del capital social 
Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada 
en su totalidad 

10.4Utihidades retenidas Un resumen es como sigue 

Diciembre 31 
2013 2012 

(en US dolares, 
Utilidades acumuladas — distribuibles 1 655,642 1461 446 
Resultados acumuladas provenientes de la 
adopcion por primera vez de las NIF 264,903 364,903 

Total 2,020,545 1,826,351 

Resultados acumulados provementes de la adopcion por prunera vez de las NITE 
Incluye los vafores ¡esultantes de los ajustes orginados en la adopcion por primera vez de las 
NIF. el cual segun Resolucion emitida par la Superintendencia de Compaítas el 14 de octubre 
del 2022 solo podra ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las perdidas acumuladas 
y las del ultimo ejercicio economico concluido, s: las hubieren. utilizado en absorber perdidas, o 
devuelto en el caso de liquidacion de la compaña 

10.5 Dividendos - En marzo del año 2013, la Junta Gencral de Accionistas de la Compama aprobo el 
pago de dividendos por USt4,670 correspondiente al ejercicio economico del ano 2012 

11 SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS 

Diciembre 31 
2013 2012 

Otros activos financieros 
Acciones de Ecowood S A 1,750 1,750 

Costos de manterinsento 
LU Trading $ A 22,888 2,250 

  

12. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE El QUE SE INFORMA 

Entre el 31 de diciembre del 2013 y la fecha de aprobacion de los estados financieros (marzo 6 del 
2014) no se pradujeron eventos que en opinion de la Admwnistracion pudieran tener un efecto 
importante sobre los estados financieros



12 APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

Los estados financieros han sido aprobados por la Admmstracion y su emision ha sido autorizada el 6 
Cy del PO 

E 

Paul E. Palacios 
Presidente


