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FORME LOS AUDI ES INDEPENDIENTE 

A los Señores Accionistas 

de Bic Ecuador (ECUABIC) 5. A..: 

1. Hemos auditado los balances generales adjuntos de Bic Ecuador (ECUABIC) $. A. al 31 de diciembre 
del 2007 y 2006 y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio de los 
accionistas y de flujos de caja por los años terminados en esas fechas. Estos estados financieros son 
responsabilidad de la Administración de la Compañía. Nuestra responsabilidad es expresar una 
opinión sobre estos estados financieros basada en nuestras auditorías. 

2. Nuestras auditorías fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoría generalmente aceptadas en el 
Ecuador. Estas normas requieren que una auditoría sea diseñada y realizada para obtener certeza 
razonable que los estados financieros no contienen errores importantes. Una auditoría incluye el 
examen, a base de pruebas selectivas, de la evidencia que sustenta las cantidades y revelaciones 

presentadas en los estados financieros. Incluye también la evaluación de los principios de contabilidad 
utilizados y de las estimaciones importantes hechas por la administración, así como una evaluación de 
la presentación general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorías proveen una 
base razonable para nuestra opinión. 

3. En nuestra opinión, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos 
importantes, la posición financiera de Bic Ecuador (ECUABIC) S. A. al 31 de diciembre del 2007 y 
2006, los resultados de sus operaciones y sus flujos de caja por los años terminados en esas fechas, de 
acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador. 

4. La Compañía prepara sus estados financieros en base a Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las 
cuales podrían diferir en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Información Financiera. 
Por lo tanto, los estados financieros adjuntos no tienen como propósito presentar la posición financiera, 
resultados de operación y flujos de caja de Bic Ecuador (ECUABIC) S. A. de conformidad con 
principios de contabilidad y prácticas generalmente aceptadas en países y jurisdicciones diferentes a los 
de la República del Ecuador. 

Daliill, A Esuelt, 
SC-RNAE 019 

Febrero 20, 2008 
Registro No. 0.7503 

  

A member firm of 
Deloitte Touche Tohmatsu 

 



BIC ECUADOR (ECUABIC) $. A. 

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006 
  

(Expresados en U.S. dólares) 

ACTIVOS 

ACTIVOS CORRIENTES: 
Caja e inversiones temporales 
Cuentas por cobrar 
Inventarios 
Gastos anticipados 
Total activos corrientes 

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO: 
Terreno y edificio 
Instalaciones 
Maquinarias y equipos 
Muebles y enseres 
Vehículos 
Equipos de computación 
Construcciones en proceso 
Total 
Menos depreciación acumulada 
Propiedades, planta y equipo, neto 

OTROS ACTIVOS 

TOTAL 

Ver notas a los estados financieros 

Notas 

5,15 

2007 

2,037,256 
5,239,080 
2,915,080 

80,725 
10,272,141 

842,877 
234,043 

3,545,800 
245,262 
89,684 

386,414 

5,344,080 
(4,226,292) 
1,117,788 

286.853 

11,676,782 

2006 

1,861,411 
4,668,632 

2,299,738 
25,504 

8,855,285 

838,260 
219,614 

3,234,630 
225,653 
67,817 

343,525 

4,929,499 
(4,144,074) 

785,425 

205,147 

9,845,857 

  

  

  
g. Santiago Delgado 
Gerente General    

  

Contador General 

 



y 

  

PASIVOS Y PATRIMONIO 
DE LOS ACCIONISTAS 

PASIVOS CORRIENTES: 
Cuentas por pagar: 
Proveedores 
Compañías afiliadas 

Participación a trabajadores 
Impuesto a la renta 
Gastos acumulados 
Total pasivos corrientes 

PROVISION PARA JUBILACION Y DESAHUCIO 

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS: 
Capital social 
Reserva de capital 
Reserva legal 
Utilidades retenidas 
Patrimonio de los accionistas 

TOTAL 

15 
10 
11 

13 

14 

636,918 
1,031,513 
783,018 
591,560 
433,828 

3,476,837 

426,148 

260,000 
48,819 

130,250 

7,334,728 
7,773,797 

2006 

314,491 
599,218 
613,012 
526,798 
621,400 

2,674,919 

436,788 

260,000 
48,819 
130,250 

6,295,081 
6,734,150 

  

  

In£. Santiago Delgado 
Gerente General 

  

Contador General 

 



BIC ECUADOR (ECUABIC) $. A. 

ESTADOS DE RESULTADOS 
POR LOS AÑOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006 
  

(Expresados en U.S. dólares) 

VENTAS NETAS 

COSTO DE VENTAS 

MARGEN BRUTO 

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS: 
Gastos de ventas y mercadeo 
Gastos de administración 
Total 

UTILIDAD DE OPERACIONES 

OTROS INGRESOS (GASTOS) 

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A 
TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA 

MENOS: 
Participación a trabajadores 
Impuesto a la renta 
Total 

UTILIDAD NETA 

Ver notas a los estados financieros 

10 
11 

2007 

19,063,371 

9,207,878 

9,855,493 

3,337,633 
968,000 

4,305,633 

5,549,860 

2,528 

5,552,388 

832,858 
1,179,883 
2,012,741 

3,539,647 

2006 

16,374,207 

7,946,125 

8,428,082 

2,829,480 
913,511 

3,742,991 

4,685,091 

(52,218) 

4,632,873 

694,931 
934,486 

1,679,417 

2,953,456 

  

Ing. Santiago Delgado 

Gerente General 

  

. Jo8é Quintana 
Contador General 

 



BIC ECUADOR (ECUABI A. 

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS 
POR LOS AÑOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006 
  

(Expresados en U.S. dólares) 

  

Capital 
Social 

Enero 1, 2006 260,000 

Utilidad neta 
Dividendos pagados 

Diciembre 31, 2006 260,000 

Utilidad neta 
Dividendos pagados 

Diciembre 31, 2007 260,000 

Ver notas a los estados financieros 

Reserva 

de Capital 

48,819 

48,819 

48,819 

  

  

Reserva Utilidades 

Legal Retenidas Total 

130,250 5,741,625 6,180,694 

2,953,456 2,953,456 

(2,400,000) (2,400,000) 

130,250 6,295,081 6,734,150 

3,539,647 3,539,647 

(2,500,000) (2,500,000) 

130,250 7,334,728 1,173,197 

  

p% 
Ing. Santiago Delgado 

erente General 

  

Contador General 

 



BI ADOR UABIC) $. A. 

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA 
POR LOS AÑOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006 
  

(Expresados en U.S. dólares) 

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION: 
Recibido de clientes 
Pagado a proveedores y empleados 
Participación a trabajadores 
Impuesto a la renta 
Otros ingresos (gastos) 

Efectivo proveniente de actividades de operación 

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE INVERSION: 
Adquisición de propiedades, planta y equipo 
Otros activos 

Efectivo utilizado en actividades de inversión 

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO: 
Pago de dividendos 

CAJA E INVERSIONES TEMPORALES: 
Aumento (disminución) neta durante el año 
Comienzo del año 

FIN DEL AÑO 

(Continua...) 

  

  

  

  

  

  

2007 2006 

18,570,181 15,834,380 
(13,535,963) — (11,713,465) 

(662,852) (574,173) 
(1,115,121) (1,067,004) 

2.528 (54,800) 

3,258,773 2,424,938 

(501,222) (198,340) 
(81.706) 

(582.928)  _(198,340) 

_(2,500,000) (2,400,000) 

175,845 (173,402) 
1,861,411 2,034,813 

2,037,256 1,861,411 

  

 



BIC ECUADOR (ECUABIC) S. A. 

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuación...) 
POR LOS AÑOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006 
  

(Expresados en U.S. dólares) 

  

  

  

  

2007 2006 

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO 
NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION: 

Utilidad neta 3,539,647 2,953,456 
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo 
neto proveniente de actividades de operación: 
Depreciación de propiedades, planta y equipo 168,859 185,616 
Provisión para cuentas incobrables 25,576 22,594 
Provisión para jubilación y desahucio (10,640) (43) 
Ganancia en venta de propiedades, planta y equipo (2,582) 

Cambios en activos y pasivos: 
Cuentas por cobrar (596,024) (539,827) 

Inventarios (615,342) 202,367 

Gastos anticipados (55,221) (11,055) 
Otros activos (88,123) 
Cuentas por pagar 754,722 (300,060) 
Participación a trabajadores 170,006 120,759 
Impuesto a la renta 64,762 65,682 
Gastos acumulados (187,572) (183,846) 

Total ajustes (280,874) (528,518) 

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES 
DE OPERACION 3,238,773 2,424,938 

Ver notas a los estados financieros 

Ing. Santiago Delgado S3€ Quintana -6-     
Gerente General Contador General 

 



BI DOR (ECUABIC) $. A. 

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
POR LOS AÑOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006 

1. OPERACIONES 

La Compañía está constituida en Ecuador desde 1979 y su actividad principal es la producción y 
distribución de bolígrafos, afeitadoras, lapiceros, encendedores y baterías marca BIC. 

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS 

Los estados financieros han sido preparados en U.S. dólares. Las políticas contables de la Compañía 
están basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad, establecidas por la Federación Nacional de 

Contadores del Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de Compañías del Ecuador. Las 
Normas Ecuatorianas de Contabilidad, requieren que la Administración realice ciertas estimaciones y 
establezca algunos supuestos inherentes a la actividad económica de la entidad, con el propósito de 
determinar la valuación y presentación de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. 
En opinión de la Administración, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor 
utilización de la información disponible al momento, los cuales podrían llegar a diferir de sus efectos 
finales. 

A continuación se resumen las principales prácticas contables utilizadas por la Compañía en la 
preparación de sus estados financieros: 

Caja e Inversiones Temporales - Representa el efectivo disponible y saldos en bancos, e inversiones a 
corto plazo con vencimientos originales de 3 meses o menos. 

Ingresos y Costos por Ventas - Se registran en base a la emisión de las facturas a los clientes y a la 
entrega de la mercadería. 

Valuación de Inventarios - Al costo de adquisición o producción que no excede a los valores de 
mercado. Las importaciones en tránsito se encuentran registradas a su costo de adquisición. 

Valuación de Propiedades, Planta y Equipo - Al costo de adquisición. El costo de propiedades, 
planta y equipo se deprecia de acuerdo con el método de línea recta en función de los años de vida útil 
estimada de 20 para edificio, 10 para muebles y enseres e instalaciones, 5 para vehículos y 3 para 
equipos de computación. 

Provisión para Cuentas Incobrables - Se registra en resultados en base al 1% sobre los nuevos 
créditos del año concedidos a clientes. 

Participación a Trabajadores e Impuesto a la Renta - Las provisiones para participación de 
trabajadores e impuesto a la renta, están constituidas de acuerdo con disposiciones legales a la tasas del 
15% y 25%, respectivamente, y son registradas con cargo a los resultados del año. 

 



3. 

4. 

5. 

Provisión para Jubilación y Desahucio - Se lleva a resultados, en base al correspondiente cálculo 
matemático actuarial determinado por un profesional independiente. 

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 

La variación en los índices de precios al consumidor en la República del Ecuador, afecta la 
comparabilidad de ciertos importes incluidos en los estados financieros adjuntos preparados en U.S. 
dólares por el año terminado el 31 de diciembre del 2007. Por lo tanto, el análisis comparativo de tales 
estados financieros debe hacerse considerando tal circunstancia. 

El siguiente cuadro presenta información relacionada con el porcentaje de variación en los índices de 
precios al consumidor preparado por el Instituto Nacional de Estadística y Censos. 

Año Terminado Variación 

Diciembre 31 Porcentual 

2005 3 

2006 3 

2007 3 

CAJA E INVERSIONES TEMPORALES 

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006, incluye depósitos en cuentas corrientes en bancos locales y banco 
del exterior por US$1,024,000 y US$1,327,919 y depósitos a plazo en bancos del exterior por 
US$1,013,256 y US$533,492, respectivamente, y generan un interés promedio del 3.875%. 

CUENTAS POR COBRAR 

Un resumen de cuentas por cobrar comerciales es como sigue: 

... Diciembre 31... 

2007 2006 
(U.S. dólares) 

Clientes locales 2,644,168 2,396,560 
Compañías relacionadas, nota 15 2,594,319 2,348,737 

Empleados 67,634 20,448 

Otros 102,170 46,522 
Provisión para cuentas incobrables (169,211) (143,635) 

Total 5,239,080 4,668,632 

Al 31 de diciembre del 2007, cuentas por cobrar a clientes locales y compañías relacionadas 
representan créditos entre 30 y 90 días, no generan intereses. El saldo por cobrar registra las siguientes 
edades de vencimientos: 

 



7. 

Compañías 
Locales relacionadas 

(U.S. dólares) 

Por vencer: 1,452,153 1,465,885 

Vencidos: 

Hasta 30 días 676,935 182,066 

De 31 a 60 días 274,064 163,818 

De 61 a 90 días 55,524 104,269 

Más de 91 días 185,492 678,281 

Total 2,644,168 2,594,319 

INVENTARIOS 

Un resumen de inventarios es como sigue: 

2007 2006 
(U.S. dólares) 

Productos terminados 2,081,551 1,456,577 

Materia prima 352,907 297,841 

Materiales de empaque 98,859 58,905 
Productos en proceso 85,308 118,736 
Importaciones en tránsito 296,455 367,679 

Total 2,915,080 2,299,738 

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006, inventarios de materias primas incluye US$337,628 y 
US$41,643, respectivamente de inventarios importados bajo la modalidad del depósito industrial que 
están garantizados con pólizas de garantía aduanera por US$535,000 y US$315,000; con vigencia 
hasta noviembre 20 del 2008 y 2007, respectivamente. 

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO 

El movimiento de propiedades, planta y equipo fue como sigue: 

200 200 

(U.S. dólares) 

Saldos al comienzo del año 785,425 770,119 

Adquisiciones 501,222 209,054 
Depreciación (168,859) (185,616) 
Venta (10,714) 
Utilidad en venta 2,582 

Saldos al fin del año 1,117,788 785,425 

-9- 

 



Al 31 de diciembre del 2007, propiedades incluye US$3.3 millones de activos totalmente depreciados 
algunos de los cuales son utilizados en las operaciones de la Compañía. 

8. OTROS ACTIVOS 

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006, otros activos incluye principalmente repuestos y partes para uso 
de los moldes, maquinarias y equipos de la Compañía por US$260,498 y US$196,583, 
respectivamente, adquiridos en la compra de maquinarias y equipos y que son de lento movimiento. 

9. GASTOS ACUMULADOS 

Un resumen de cuentas por pagar es como sigue: 

... Diciembre 31... 

2007 2006 
(U.S. dólares) 

Beneficios sociales 181,261 139,335 

Otras provisiones 105,371 205,401 

Incentivos a clientes 25,542 78,168 

Retenciones de impuestos 23,450 24,127 

Honorarios profesionales 12,200 12,200 

Otros 86,004 162,169 

Total 433,828 621,400 

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006, otras provisiones incluye el registro de varios gastos 
provisionados en base a criterio de la gerencia de la Compañía por US$105,371 y US$205,401, 
respectivamente, ya que corresponden a gastos no incurridos en esos años. Un detalle de tales 
provisiones es como sigue: 

... Diciembre 31... 

2007 2006 

(U.S. dólares) 

Comisiones 30,820 30,820 

Publicidad 25,000 80,213 

Honorarios profesionales 20,968 14,360 
Descuentos por pronto pago 15,000 15,000 

Incentivos y promociones a clientes 13,583 40,008 
Indemnizaciones 25,000 

Total 105,371 205,401 

-10- 

 



10. PARTICIPACION A TRABAJADORES 

De conformidad con disposiciones legales, los trabajadores tienen derecho a participar en las utilidades 
anuales de la empresa en un 15% de la utilidad neta considerada para efectos del cálculo del impuesto 
a la renta. Los movimientos de la provisión para participación a trabajadores fueron como sigue: 

2007 2006 
(en U.S. dólares) 

Saldos al comienzo del año 613,012 492,254 

Provisión del año 832,858 694,931 
Pagos efectuados y anticipo (662,852) (574,173) 

Saldos al fin del año 783,018 613,012 

11. IMPUESTO A LA RENTA 

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en un 25% 
sobre las utilidades sujetas a distribución. Los dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a 
favor de accionistas nacionales o extranjeros no se encuentran sujetos a retención adicional alguna. 
Una reconciliación entre la utilidad según estados financieros y la utilidad gravable, es como sigue: 

2007 2006 
(U.S. dólares) 

Utilidad según estados financieros, neta de participación a 
Trabajadores 4,719,530 3,937,942 

Gastos no deducibles 91,894 83,611 
Otros gastos deducibles extracontables (91,894) (83,611) 
Utilidad gravable 4,719,530 3,937,943 

Impuesto a la renta cargado a resultados 1,179,883 984,486 

Tasa efectiva -— 23% — 23% 

Los movimientos de la provisión para impuesto a la renta fueron como sigue: 

2007 2006 
(en U.S. dólares) 

Saldos al comienzo del año 526,798 609,316 

Provisión del año 1,179,883 984,486 

Pagos efectuados (1,115,121) (1,067,004) 

Saldos al fin del año 591,560 526,798 

12. PRECIOS DE TRANSFERENCIA 

Al 20 de febrero del 2008, la Compañía aún no ha concluido la preparación del estudio de precios de 
transferencia correspondiente al año 2007, requerido por disposiciones legales vigentes, en razón de 

-11- 

 



13. 

14. 

que el plazo para su presentación ante las autoridades tributarias, vence en el mes de octubre del año 
2008. Dicho estudio constituye una base para determinar si las operaciones con partes relacionadas 
han sido efectuadas a precios razonables que se aproximan a valores de plena competencia. No es 
posible a la fecha, estimar razonablemente los efectos de este asunto sobre los estados financieros 
adjuntos por el año terminado el 31 de diciembre del 2007. 

En diciembre del 2007, la Compañía presentó el estudio de Precios de Transferencia correspondiente al 
año 2006, en base al cual determinó que las transacciones realizadas con las referidas partes 
relacionadas han sido efectuadas a precios razonables que se aproximan a valores de plena 
competencia. 

PROVISION PARA JUBILACION Y DESAHUCIO 

De acuerdo con disposiciones del Código del Trabajo, los trabajadores que por veinte años o más 
hubieren prestado sus servicios en forma continuada o interrumpida, tendrán derecho a ser jubilados 

por sus empleadores sin perjuicio de la jubilación que les corresponde en su condición de afiliados al 
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social. 

A131 de diciembre del 2007, en base a disposiciones legales y en cumplimiento a Normas 
Ecuatorianas de Contabilidad, la Compañía ha registrado por este concepto, sustentada en un estudio 
actuarial preparado por un profesional independiente, el cual determinó una reserva por el valor actual 
de las obligaciones futuras para trabajadores que aún no completan el requisito de tiempo de trabajo y 
provisiones acumuladas por desahucio por un total de US$426,148 

Los movimientos de la provisión para jubilación y desahucio fueron como sigue: 

2007 2006 
(U.S. dólares) 

Saldos al comienzo del año 436,788 436,831 

Provisión del año 8 

Pagos (10,640) (51) 

Saldos al fin del año 426,148 436,788 

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS 

Capital Social - Al 31 de diciembre del 2007 y 2006 el capital social de la Compañía consiste en 
650,000 acciones con un valor nominal de US$0.40 cada acción. 

Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorización del Patrimonio y 
Reexpresión Monetaria, transferidos a esta cuenta el 31 de marzo del 2000, Esta reserva puede ser 
total o parcialmente capitalizada. El saldo de esta cuenta no es disponible para el pago de dividendos 
en efectivo. 

Reserva Legal - La Ley de Compañías requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual sea 
apropiado como reserva legal hasta que ésta como mínimo 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. 

- 12 

 



15. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPAÑIAS RELACIONADAS 

Las principales transacciones con compañías relacionadas, durante los años 2007 y 2006, se desglosan 
como sigue: 

... Diciembre 31... 

2007 2006 
(U.S. dólares) 

Cuentas por Cobrar: 

Bic Colombia 1,417,516 1,399,214 

Bic Argentina 765,667 

Bic Venezuela 250,412 153,356 

Bic Chile 160,724 796,167 

Total 2,594,319 2,348,737 

Cuentas por Pagar: 

Societe BIC 672,214 22,533 

No Sabe Fallar México 181,130 261,247 

BIC Amazonía 67,687 255,543 

Bic New Zealand 31,042 

Sheaffer Pen 27,017 

Violex BIC Greece 25,087 23,738 

Bic Industria Grafica Brasilera $. A. 14,339 

Bic Graphic USA 5,507 27,704 

Otras 7,490 8,453 

Total 1,031,513 599,218 

Cuentas por pagar relacionadas, representan principalmente obligaciones a pagar entre 30 y 90 días por 
importaciones de materia prima y productos terminados, que no generan intereses. 

2007 2006 
(U.S. dólares) 

Compras: 
Societe BIC 2,447,950 989,427 

No Sabe Fallar Mexico 1,542,141 1,242,516 

BIC Amazonía 1,370,497 1,557,752 

BIC Grecia (Violex BIC) 242,472 53,351 

BIC Graphic USA 156,433 112,046 

PIMACO 133,253 

BIC Corporation USA 33,370 11,512 

BIC Colombia 32,006 

BIC New Zealand 31,042 

Bic Industria Esferográfica Brasilera S.A. 27,947 
Sheaffer Pen 27,017 

Bic Argentina 8,534 

BIC Brasil 2,833 10,645 

Otras 11,490 12,208 

Total 6,066,985 3,989,457 

-13- 

 



2007 2006 
(U.S. dólares) 

Ventas: 

BIC Argentina 1,952,460 

BIC Colombia 1,718,646 1,578,394 

BIC Chile 767,758 2,277,719 

BIC Venezuela 284,007 291,172 

Societe Bic Francea . 33,000 

No Sabe Fallar México 5,724 

Total 4,755,871 4,153,009 

16. EVENTO SUBSECUENTE 

Entre el 31 de diciembre del 2007 y la fecha del informe de los auditores independientes (Febrero 20 
del 2008) no se produjeron eventos que en opinión de la Administración pudieran tener un efecto 
importante sobre los estados financieros. 

  

-14- 

 


