ARVALJO S. A,

NOTAS A |LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2012 Y 2011.

NOTA 01,

NOTA 02,

IDENTIFICACION DE LA COMPAN{A,

La Compatiia INMOBILIARIA ARVALIO S.4. (desde abnl 24 de 202
ARVALJQ S.A.). fue constituida en la ciudad de Quito-Ecuador mediante
Escritura Publica otorgada en la Notada Décime Cuarto del Distrite
Metropaolitane del Cartén Quuto, el 20 de febrero de 2001, inscnta el 20
de julio de 2001 en el Registro Mercantil del Distiito Metropolitano det
Cantén Quito bajo el numero 2888, tomo 132,

Mediante Escritura Publica otorgada en la Motaria Tercera del Dijstrito
Metropolitano del Cantén Quito, el 19 de enero de 2012, inscnta el 24 de
abril de 2012 en el Registro Mercantl de! Distrito Metropolitano del
Cantén Quito bajo el nimero (294, tomo 143 se cambic de
denominacién 2 ARVALJO S.A.

Su cbjetivo principal es la prestacién de servicios de asesoria ¥
consultoria empresanal y comercial.

Al 31 de diciembre del 2012 v 2011, el personal total de fa Compaiia
alcanzé ¢ trabajadores cada afio.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS.

2.1 Declaracién de cumpiimieiiio

Los estados financierss han side preparados de conformidad con las
Nonungs Intemacionales de luformacidon Financiera (NIF).

Los estades financieros de acuerdo a NIF al 31 de diciembre del 201! v
el estado de srtuacion financiera consolidado de aperiura al | de enero del
2012, han sido preparados exclusivamente para ser utlizados por la-
administracton de {a Compafiia como parte del proceso de conversiéon a

NUF para el afio terminado el 31 de diciemnbre del 2012,
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Los estados financieros de ARVALJO S.A. al 31 de diciembre del 2011 ¥
2010, los cuales fueron emindos por ia Compailia con fechas 25 de
marzo de 2012 y 15 de marzo de 2011, respectivamente, fucron preparados
de acuerdo con principios de comabilidad generalmente aceptados en el
Ecuador, los cuales fueron considerados como los principios de
conlabilidad previos (PCGA anienores), tul cormo se define en (a NIiF 1
Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera, para la preparacién de los esiados de situacidon financiera de
acuerdo a NIIF al 1 de ensro v al 31 de diciembre dal 2011. Los PCGA

anteriores difieren en cierios aspectos de ias NIIF.

La preparacién de los presentes estados financieros en conformidad con
NIIF requiere que la Adminisiracion realice ciertas estimaciones y
establesca algunos supuesios inherenles 4 la actividad econdmica de ta
entidad, con el propdsito de determinar la valuacidn y presentacion de
algunas pariidas que forman parte de los estados financieros. En opimoén
de la Admiristracion, tales estimaciones y supuesios sstuvieron basados
en [a mejor utiizacién de la informacién disponible al momento, los
cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales. El dstalle de las

esumaciones y juicios contables ¢riticos se detallan en ja Nota 4.

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas
en la preparacidn de estos estados [inancieros. Tal como o reguiers fa
NIIF 1, estas politicas han sido definidas en funcién de las NIIF vigenies
al 31 de diciembre del 2012, aplicadas de manera wuforme a todos los

periodos que se presentan.



2.2 Bases de preparacién

Los estados financiercs de ARVALJO S.A. comprenden los estados de
situacidn financiera al 1 de enero del 2011 (fecha de wansicién), 31 de
diciembre de) 2011 y 31 de diciembre del 2012, los esiados de resultado
integral, de cambios en el patrimomo v de flujos de efectivo per los afios
termunados el 31 de diciembre del 2012 y 2011. Estos estados financieros
han sido preparados de acuerdo con Normas Internacicnales de

Informacion Financiera (NLIF).
2.3 Efectivo y eguivalentes de efectivo

E] efective v equivalentes de efective incluyen aquellos actlives
financieros liquidos, depdsitos o inversiones financieras liquidas. que se
pueden transformar rapidamente en efectivo en un plaze inferior a tres

meses.
2.4 Cuentas poi codrar a Ciientes

Las cuentas por cobrar a Clientes son activos financieros no denvados

can pagos fijos o determinables, que no cotizan en uin mercado activo.

Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se ruden al cosio
amortizado utilizando 2l métods de la tasa de interds efectiva, menos
cualquier deterioro. La cartera de créditos se compone principaimente de

los deudores comerciales.

La estimacidn paza pérdidas en la cartera de créditos representa la mejor
estimacién de la gerencia sobre las pérdidas que podrian wncurrirse en la
cariera de créditos por vobrar. Las adiciones a la provisida son hechas

con cargo al estado de resultados integrales.
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Para propésilos del cdiculo de la estimacidn para cuentas de cobro
dudoso, la gerencia realiza revisiones periodicas y sistemadticas de la
cartera de créditos para identificar riesgos inherentes v evaluar la
recuperacién colectiva de su portafolio. El modelo de pérdidas utilizado
para la cartera por cobrar 2 personas naturales considera una variedad de
factores incluyendo, pero no limitados a, condiciones econémicas
actuales, experiencia  histérica de pérdidas, recuperaciones o
liquidaciones esperadas en la tendencia de la cartera, atrasos v

caltficaciones de crédiio.

Las cuentas por cobrar estan sujetas a reviiones individuaies gue e
hacen con base en la experiencia histonica de pérdidas. condiciones
econémicas actuales. garantfas, tendencias de desemypefio. y cuzlquier
otra informacidn pertinente, lo ¢ual resulta en una estimacion especifica
para pérdidas La evaluaciéon de esos factores tanto para personas

juridicas como naturales lleva implicitos juicios complejos v subjetivos.

La carlera de ceéditos se clasifica en acilvos coerientes, excepio los
vencimientos superiores a 12 meses desde la fecha del estado de

situacidn financiera, que se ciasifican como activos no corrientes.

Activos clasificados como mantenidos parva la venta

Los activos no corrientes v 1os grupos de activos para su disposicidn se
clasifican como mantenidos para la venta si su valor en libros es
recuperable 4 raveés de una operacidn de venla y no medianie su uso
continuo. Estz condicién se considera cumplida dnicamente cuando la
venta es altamente probable y el activo (¢ grupo de activos para su
disposicidn) esta disponible para la venta inmediata en su estado actual.
La Gerencia debe comprometerse com la venta, la cual deberia
reconocerse como una venta f{inalizada dentro del pecodo de un afio

desde la fecha de clasificacion,
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Equipos

2.6.1 Medicién en el momente del reconocimiento

Las partzdas de equipos se medirdn inicialmente por su ¢osto.

Fl costo de equipos comprende su precio de adquisicidén mas todos los

costos directamente relacionados con la ubicacidn del activo, su puesta

0

n condiciones de funcionamiento segin lo previsto por la gerencia v la
estirnacién inicial de cualquier costo de desrmantelamiento y retiro del

elemento o de rehabilitacion de [a ubicacion del astivo,

2,6.2 WMedicitn posterier al recenocimmiento: modslo del costs

Después del reconocimiento inicial, los equipos son registradas al
costo menos la depreciacién acumulada y el importe acumulado

de las pérdidas por deterioro de valer.

Los gastos de reparaciones vy mantenimientos se umputan a

resultados en el periodo en que se producen.

2.6.3 Método de depreciacién y vidas utiies

El costo de equipos se deprecia de acuerdo con el método de linea
recta La vida util estimada. valor residual y méiodo de
depreciacion son revisados 4l final de cada afio, siendo ¢l efecio
de cualquier cambio en el estimado registrado sobre una base

prospectiva.
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A continuacidn se presentan las principales partidas de equipos y

las vidas ttiles usadas en el calculo de 1a depreciacién:

ltem Vida atil (en afios)
Edificios 20
Maquinaria y equipos io
Muebles y enseres, equipo de oficina 10
Vehiculos 5

Equipos de computacién 3

2.6.4 Reiiro 0 venia de equipos

La utifidad o pérdida que surju del retiro o verla de una pariida de
aguipos es caleulada como la diferencia entre el precio de venta y

el vaior en libros de! acfivo y reconocida en resuliados.

2.7 Deterioro det vaior de jos aciivos Langibles

Al final de cada periodo, la Compaiiia evalia los valores en libros de sus
actives tangibles a fin de determinar si existe un indicative de que estos
activos han sufndoe alguna pérdida por detenoro. En tal caso, se calcula el
importe recuperable del activo a fin de determinar ¢l alcance de la

pérdida por deterioro (de haber aiguna).
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El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable menos el
costo de venta y el valor en uso. Al estimar el valor en use, los flujos de
efectivo fuluros estimados son descontados del valor presente utilizando
una tasa de descuenio antes de impuesto que reflegja las valoraciones
actuales del mercado respecto al valor temporal del dinero v los riesgos
especificos para el activo para !os cuales no se han ajustado los estimados

de flujo de efeciivo futures

Si el imparte recuperable de un activo (0 unidad generadora de alactive)
calculado es menor que su valor en libros, el valor en libros del activo (o
wnidad generadora de efectivo) se reduce a sn importe recuperable. Las

pérdidas por detenioro se reconocen inmediatamente en resultados.

Cuando una pérdida por deterioro es revertida, el valor en libros del
activo (0 uradad generadora de efective) aumenta al valor estimado
revisado de su importe recuperable, de tal manera que el valor en libros
mmerementado no excede el valor en libros que se habria calculado si no
se hubiera reconoado la pérdida por deterioro para dicho aclivo (0
unidad gensradera de efectivo) en aflos anteriores. El reverso de unz

pérdida por detenoro es reconocido automaticarmente en resuliados.
Proveedores Nacionaies
Las cuentas por pagar a proveedores nacionales, son pasivos financieros,

no denivados con pagos fijos ¢ detemmnables, que no cotizan en un

mercagy 2Clvo.
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Después del reconocimiento micial, a valor razonable, se miden al costo
amortizado utilizando el método de la tasa de interds efectiva, menos
cualquier deiefioro. El gasto por intereses {incluyendo los intereses
implicitos) se reconocen como costos financieros y se calculan utilizando
la tasa de interés efectiva excepto para las cuentas por pagar a corto
plazo cuando e} reconocimiento del interds resultare es nmaterial. El
periode de crédito promedio para ta compra de ciertos bienes es de 90

dias.

Las cuentas por pagar se clasifican en pasivos corrienies, excepto 1os
vercimientos superiores a 12 meses desde la fecha del estado de

situacion financiera, que se clasifican como pasivos no corrienies.

{nipuesio a ia venia

El gasto por inpuesio a la renia represeuta la suma del unpuesto a la

renta por pagar corriente y el impueste diferido.

1.9.1. impuesto cotriente

E! impuesto por pagar corriente se basa en la utthdad gravable
{tnbutaria) registrada durante el afto. La utlidad gravable dificre
de la utilidad contable, debido a las partidas de ingresos 0 gastos
tmponibles ¢ deducibles y partidas que nunca son gravables o

deducibies.

El pasivo de la Compafiia por concepto del impuesio cormiente se
calcula unlizando las tasas fiscales aprobadas al final de cada

periodo.
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2.9.2. Impuestos diferidos

El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias
entre el valor en libros de los activos v pasivos incluidos en los
estados financieros v Jas bases fiscales correspondientes utilizadas
para determinar la utididad gravable. El pasivo por unpuesto
diferido se veconnce generalmente para todas las diferencias
temporanas imponibles. Se reconoce un activo por impuesios
diferidos, por causa de t(odas las diferenciss temporarias
deducibles, en la medida en que resulte probable que Ja Compafiia
disponga de unlidades gravables futuras contra fas que se podria

cargar esas diferencias temporarias deducibles.

Los activos y pasivos por impuesios diferidos deben medirse
empleands las {asas [iscales que se espera sean de aplicacién en e!

periodo en el que el activo se realice o ei pasivo se cancele.

El inpuesto dilendo, cotrespondienie & cambios en la lasa de
impuestos 0 en la normative tributana, la reestimacidn de la
recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos o en la
forma esperada de recuperar el valor en libros de un active, se
reconoce en el resultado del periodo, exceptlo en la medida en que
sc relacione con partidas previamenic reconocidas fucra de los

resultados del periodo.

La Compafiia debe compensar activos por impuesios diferidos
con pasivos por impuestes diferidos si, y s6lo st tiene reconocido
legalmente el derecho de compensar, frente a la auroridad fiscal,
los importes reconocidos en esas partidas; y los actives por
wnpuestos difendos y los pasivos por impuestos diferidos se

derivan del impuesto ala renta.
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2.9.3. Impuestos corrientes y diferidos

Los impuestos corrientes v diferidos, deberdn reconocerse como
ingreso o gasto, y ser incluidos en el resultado, excepto en la
medida en que hayan surgido de una transaccidn o Suceso que se
reconoce fuera del resultado, va sea en otro resuitado integral o
directamente en et patrimonio, en cuyo ¢aso el impuesto también
se reconoce fuera del resultado; o cuando surgen del registro
nicial de una combinacidon de negocios. De conformidad con
disposiciones legales, la tarifa de impuestos corrientes. se calcula
en 1 23% sobre las ubhdades swetas a distribuciér v del 15%

sobre las utilidades sujetas a capitalizacion.

Z2.10 Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando ia Compaflia tiene una obligacion
presente (ya sea legal ¢ implicita) comw resultads de un suceso pasado,
es probable que la Compafiia ienga que desprenderse de recursos que
incorporen beneficios econdmicos, para cancefar la obligacidn, y puede

hacerse una estimacién fiable dei imporie de 1a obligacion.

El importe reconocido como provision debe ser 12 mejos estimacién del
desembolso necesario para ¢ancelar la obligacién presente, al final de
cada periodo, teniendo en cuenia los rlesgos y las inceriidumbres
correspondientes. Cuande sz mide una provision usando el flujo de
efectivo estimado para cancefar la obligacion presente, su valior en libros

representa el valor presente de dicho fujo de efectivo.
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2.11  Beneficios a empleados

2.11.1 Participacidn a ivabajadores

La Compafiia reconoce un pasivo y un gasio por la parlicipacion
de los trabajadores en las utilidades de la Compafiia. Este
beneficio se calcula a la tasa del 15% de las utilidades liquidas de

acuerdo con digposiciones legales.

2.12 Reconocimiento de ingresos

Lus ingresos se calculan al valor razonable de la conmapresiacién
cobrada ¢ pov cobrar, teniendo en cuenta el importc estuniado de
cualquier descuento, bonificacién ¢ rebaja comercial que la Compariia

pueda otorgar.

2.12.1 Servicios para ia venia

Los ingresos provenientes de los serviclos se¢ muden utilizando ei
valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir, denvada de
éstos. Los ingresos por los servicios son reconocidos cuando se

curnplen todas las condiciones siguientes:

» En el periodo en el cual ocwre el servicio, cuando se le han
transferido al cliente las ventajas derivadas del disfrute del
servicio; con base en tanfas acordadas bilateraimente segun.

« Elimporie de los ingresos puede ser medido con fabilidad.

» Es probable que la Compariia reciba ios beneficios econénucos
asociados con 2 transaccion.

» Losg costos incurndos, © por incurrr, en relacién con la

transaccidn pueden scr medidos con fiabilidad.
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2.13  Costos y Gastos

Los costos y gastos se registran al costo histérico. Los costos ¥ gastos se
reconocen a medida que son incurndos, independientemente de la fecha
en que se hava realizado el pago, v se regisiran en el periodo mas cercano

en el que se conocen.

2.14 Compensacién de saidos y transacciones
Como norma peneral cn los estados financieros no se compensan los
activos y pasivos, 1ampoco [os ingresos y gasios, salvo aquellos casos en
los que la compensacién sea requenda o permutida por algunz norma y

esta presentacion sea el reflejo de 1z esencia de ia wansaccion.

Los mgresos y gastos con origen en fransacclones que, coniraciualmente
o por una rerma legal, contemplan la posibilidad de compensacidn y la
Compafiia tiene la intencién de liquidar por su importe neto ¢ de realizar
el activo y proceder a pago del pasivo de forma simultdnes, se presentan

netos en resultados.

2.15 Activos financieros

Todos los acovos financieros se reconocen y dan de baja a la fecha de
negociacién cuando sc observe la presencia de una compra o venta de un
activo financier¢ bajo un contrato cuyas condiciones requieren la entrega
de} activo durante un periodo que generalmente cstd regulado por el
mercado correspondiente, y son medidos iniciaimente al valor razonable,
mids los costos de la transaccidn, excepto por aguéllos activos financieros
clasificados al valor razonable con cambios en resuliados, los cudles son

mcialmente medidos al valor razonable y cuyos costos de la fransaceién

se reconocen en resultados.
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Todes los activos financieros reconocidos sen posteriormenie medidos en

su totalidad al costo amortizado o al valor razonable.

Lz Compabla clasifica sus activos [inancleros en Jus  siguenles
categorias: activos financieros mantenidos hasta su vencimiento ¥
cuentas por cobrar a clientes. La clasificacion depende del propdsito con
el que s adquisleron los mstrumentos financieros. La admumustracion
determina la clasificacién de sus instrumentos financieros en el momento

del reconocimiento inicial.

Z. 5.1 Acivas Tinancieros mantenidos hasia su venciniento

Los activos financieros mantenidos hasia su vencimienio son
activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables y
vencimiento fijo, que la adnurstracién de la Compariia tiene la
intencién y la capacidad de mantener hasta su vencimiento. 51 la
Compaija vendiese un importe significaiive de los aclivos
financieros mantenidos hasta su  vencimiento, la categoriz

completa se reclasificaria como disponibie para la venia

Esios activos financieros son medides iniciaimente al vaior
razonable mas los costos de transaccién. Posteriormente, son
medidos al costo amortizado utilizando el método de la tasa de
interés efectiva menos cualquier deteriore (Ver Nota 2.15.4),
reconociendo los ingresos por inlereses sobre una base de

acumulacién efectiva en 105 ingresos por inversionas,

Estos acfives financieros se clasifican en acnivos no comentes,
excepto aquellos con vencimientos originales inferiores a 12
meses a partir de ta fecha del estado de situacién financiera, que

se clasifican como activos corrientes,
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Cuentas por cobrar a Clientes

Las cuentas por cobrar a clientes son activos financieros no
derivados con pagos fijos o deterinables, que no cotizan en un
mercado activo, Se clasiflican en aclivos corrientes, exceplo ios
vencimienios superiores a 12 meses desde la facha del estado de
sttuacion financiera, que se clasifican como activos no corientes.
Las cueatas por cobrar a clicntes incluyen la cartera de créditos y

otras cuentas por cobrar, Ver Nota 2.4,

Acitives financieros disponibies para la venia

Los activos financieros disporubles para {a venia son activos no
derivados que se designan en esla categoria o no se clasifican en

runguna de otras categorias.

Estos activos se miden inicialmente al velor razonable mas los
costos de la transaccion. Posteniorments s¢ miden al valor
razonable y las ganancias y péedidas de los cambios en el valor
razonable son recenocidos ent otro sesultade integral | Al momento
de disponer del activo, la ganancia o pérdida es reclasificada a

resultados del periodo.

Se incluyen en activos 0o comentes a menos que la
administracidn pretenda enajenar la inversion &n los 12 meses

sigutenies a la fecha del esiado de situacion fnanciera.
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2.15.4 Deferioro de activos financieros al costo amortizade

Los activos financieros que se miden al cosio amoriizado, son
probados por deterioro at final de cada periodo. Un activo
financiero estara deteiiorado si, v sole si, existe evidencia objetiva
de] deterioro como consecuencia de uno o mas eventos que hayan
ceurrido despuéds del reconocimiento mictal del activo y ese
gvento 0 everitos causantes de 1a pérdida tienen un impacto sobre

los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero.

El importe de la pérdida por deterioro def vator para una cuenta
por cobrar a clientes medido al costo amortizado es la diferencia
entre el importz en libros v los flujos de efective estimados
futuros, reflejando el efecto del colateral, descontados a la tasa de

interés efectiva original del activo financierc.

El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida
nor deterioro directamente, excepto para las cuentas por cobrar,
donde ¢l importe en libros se reduce a iravés de una cuenta de
provision, Cuando se considera que uma cuenta por cobrar es de
dudoso cobro, se elimina contra la cueinta de provisién La
recuperacién posterior de los valores previamente eliminados se
convierte en créditos contra 1a cuenta de provisidon. Los cambios
en el importe en libres de la cuenta de provisidn se reconocen en

el estado de resuliados.
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2.15.5 Baja# de un active financiero

La Compafiia da de baja un active {inanciero inicamente cuando
expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del
activo financiero, v transfiere de manera sustancial los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero. 8i la
Compaia no wansfiere ni retiene sustancialmente todes Ins
riesgos v beneficios inherentes a Ja propiedad y continila
reteniendo el control del activo transfendo, la Compafiia reconoce
su participacién en el activo y la obligacién asociada por los
vajores que tendria que pagar. $1 la Compaiia repene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes 2 la
propiedad de un activo financiers transferide, la Compafiia
continua reconociendo el activo financiero por los ingresos

recibidos.

2.16 Pasives financierps e instrumenivs de patrimoniv emiiidos por iz

Compaiiia

Los insirumentos de deuda y pammonio son clasificados como pasivos
financiercs ¢ como patrimomo de conformidad con la sustaricia de!

acuerdo contractual,
2.16.1 Pasivos iinancieros
Los instrumentos financieros se clasifican como pasivos

financieros al valor razonable con cambios en resuliados o como

pasivos financieros medidos al costo amoriizado.
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Los pasivos financieros se clasifican como pasivos corrientes a
menos que la Compafiia tenga un derecho incondicional a diferir
su Uquidacion durante al menos 12 meses después de la fecha del
estado de situacidon financiera. A la fecha de los estados
financieros la compafiia mantiene unicamente pasivos financieros

medidos 2] coslo.

2.16.2 Baja de un pasivo {inanciero

La Cowmpafiia da de baja ui pasivo financiero si, y solo si,

expiran, cancelan o cumplen lzg obligaciones de la Compafiia.

2.17 Normas nuevas y revisadas emiiidas pero atn no efectivas

La Compariia no ha aplicado las siguientes Nommas Intemacionales de
Informacion Financiera (NIIF}, Normas Internacionales de Conlabilidad
(NIC) e Interpretaciones del Comité (CINIIF) nuevas y revigadas que han

sido amitidas pero aiin no son efectivas:

MNIF Titulo Techa de vigencia
Frmiendas 2 la NIF 7 Revelaciones - Transicrencias Julio 1,201

de actives financieros

NIIF 9 {enmendada en 20103 Instrumentos financieros Enerc i, 2013

Las enmiendas de ia NIF 7 Revelaciones - Transferencias de activos
financieros incrementan los requerimienios de revelaciéon para las
transacciones que incluyen transferencias de activos financieros. Estas
enmiendas tensn por objelo proporcionar mayor iransparencia en 1omo a
la exposicidn al riesgo, cuando un activo financiero es transferido, perc el
cedente conserva un cierto nivel de exposicion permanente sobre el bien.
Las ennuendas lamblén requeren revelaciones cuando las transferencias
de activos financieros no se distnbuyen uniformemente durante todo el
periodo.
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La administracidén no anticipa que estas enmiendas de [a NIIF 7 tendran
un eleclo significalivo sobre las revelaciones de la Compafiia. Sin
embargo, si la Compafiia entra en otros tipos de transferencias de activos
financieros en el futuro. las revelaciones relacionadas con esas
transferencias pueden ser afectadas.

La NIIF ¢ Instrumentos financieros emitida en noviembre de 2009 v
modificada en octubre de 2010 mtroduce nuevos requisitos para la
clasificacién y medicién de activos financieros y pasivos financieros v
para la baja en cuentas.

¢ La NIIF 9 exige que todos los activos financieros reconocidos gue
estan dentro del alcance de la NIC 39 Instrumentos Financieros:
Reconocimiento y medicién sean medidos postenormente a su costo 0
a su valor razonable. Especificamente, las inversiones de deuda que
se mantienen dentro de un modele de negocios cuyo objetivo es
recoger los flujos de efectivo contractuales, ¥ que tienen como flujos
de efectivo unicamente los pagos de principal e intereses sobre el
principal pendiente son generaimente medidos a su costo amortizado
al final de los periodos contables posteriores. Todas las otras
inversiones de deuda y lag inversiones de capilai son medidas a sus
valores razonables al final de los periodos contables posteriores.

* Ei efecto mas significativo de ia NIIF 9 en relacion con la
clasificacién y la medicidn de los pasivos financieros se refiere a la
contabilizacidn de los cambios en el valor razonable de un pasivo
financiero (designado como a valor razonable con cambics en
resultados) atribuible a los cambios en el esgo de crédito de ese

* pasivo. Especificamente, segin ia NIIF 9, para los pasivos
financieros designados como a valor razonable con cambios en
resultados, el importe del cambio en el valor razonable del pasivo
financiero que sea atribuibie a jos cambios en el riesgo de crédito de
ese pasivo se reconocerd en otre resultade integral, a menes que el
reconocimiento de los efectos de los cambios en el riesgo de crédito
del pasivo en otro resultado integral cree o ampiie un error contable
en los resultados del perfodo. Los cambtos en el valor razonable
atribuible ai nesgo de crédite de un pasivo financiero, postenormente
no serd reclasilicady a resuitados. Actualmentie, segun la NIC 39, ¢l
imporie total del cambio en el valor razonable del pasivo financiero
designade como 2 valor razonable con cambios en resultados es
reconocido en el resultado del perfodo.

La NIIF 9 es efectiva para periodos anuales que conuencen a partr del 1
de enero de 2013, permitiéndose la aplicacién anticipada
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03.- ADOPCION POR PRIMERA VEZ DE LAS NORMAS
INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA (NIIF).

La Superinendenciz de Compafias establecid mediante Resolucién No.
06.QICL004 del 21 de agosto del 2006, la adopcidn de las Normas
Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF) y su aplicacién vbligatoria por
parte de las compaiiias y entidades sujetas a su control y vigilancia, a partir del 1
de enero de 2009, 1a cual fue ratificada con la Resolucién No. ADM. 068199 del
3 de julio det 2008, Adicionaimente, se establecid el cumplimiento de un
cronograma de aplicacién segin lo dispuestc en ia Resolucion No.
08.G.DSC.010 del 20 de noviembre del 2008. La Compafiia estd obligada a
presentar sus estados financieros de acuerdo con NIIF a partir del 1 de enero de
2012,

Conforme a esta Resolucidn, hasta el 31 de diciembre del 2011, la Compaiiia
prepard sus estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador. Desde el 1 de enero del 2012, los estados
financieros de la Compania son preparados de acuerdo a NIIF.

De acuerdo a lo antes indicado, la Compania definio como su periodo de
transicion a las NUIF el afio 2011,  estableciendo como fecha para la medicién
de los efectos de primera aplicacién el 1 de enera del 201 1.

La aplicaciéon de las NIIF supone, con respecto a los principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador que se encontraban vigentes al momento
de prepararse los estados financieros correspondientes al afio 2011:

o Cambios en las polilicas coulables, criterios de medicién y forma de
presentacion de los estados financieros

» La incorporacién de un nuevo estado financiero. el estado de resultado
integral

» {Jn incremento significativo de la informacidn incluida en las notas g los
estados financieros

Para lu preparacion de lus presentes eslados linancieros, se han aplicado algunas
excepciones obligatorias y exenciones optativas a la aplicacidn retroactiva de las
NIIF que se establece en la NIIF [.
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3.1. Excepciones a la aplicacion retroactiva aplicadas por ia Compafiia
a) KEsiimaciones

La NIIF 1 establece que las estimaciones de la Compariia realizadas segun
lay NITIF, en la fecha de iransicién, seran coberentes con lus eslimaciones
hechas para Ja misma fecha segiin los PCGA anteriores (después de realizar
los ajustes necesarios para reflejar cualquier diferencia en las politicas
contables), a menos que existy evidencia objetiva de que estas esitmaciones
fueran errdneas.

La Comparita podria tener que realizar estimaciones conforime a lag NIIF, en
la fecha de transicidn, que no fueran requendas en esa fecha segun los
PCGA antenores. Para lograr coherencia con la NIC 10 Hechos ocurridos
despues del periodo sobre el gue se tnforma, dichas estimaciones hechas
segan las NIIF reflejaran las condiciones existentes en la fecha de
fransicion. En parficular. las estimaciones realizadas en la fecha de
lransicion a las NIIF, relativas a precios de mercado, tasas de interés o tasas
de cambio, reflejaran las condiciones de mercado en esa fecha

Esta exencion también se aplicara a los periodos comparanivos presentados
en los primeros estados financieros segin NIIF.

ARVALJO S.A. no ha maodificado rminguna estimacién utlizada para el
cdlculo de saldos previamente reportados bajo PCGA anteriores ni a la fecha
de transicion (1 de enero del 2011) ni para el primer periodo comparativo
(31 de diciemnbre def 2011).

3.2. Exenciones a ia aplicacion rvetroactiva elegidas por ia Compaiiia
a) Degignacion de instrumentos financieros reconocidos previamente
La exercidn de la NIIF 1 permute que en base a los hechos y circunsiancias que
existan en la fecha de transicién a las NIIF, la Compafiia realice la designacidn

de sus mnstrumentos financiercs reconocidos previamente de la siguiente manera:

¢ Un pasivo financiero (siempre que cumpla ciertos criterios) sea designado
como un pasivo financiero a valor razonable con cambios en resultados.

¢ Un activo financiero sea medido como a vaior razonable con cambios en
resultadaos.
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Adicionalmente, la NIIF 1 establece gue si para la Compafiia es impracticable
aplicar reircuctivamente el método del inierés efectivo o lus requerimientos de
deterioro de valor de los activos financieros, el valor razonable del activo
financiero a la fecha de la transicién a las NIIF sers el nuevo costo amortizado
de ese acuvo financiaro.

ARVALJO 8.A realizé lo siguiente:

+ Aplicd a partir de la fecha de ransicién los requerimientos de deterioro de
valor de sus activos financieros.
e Aplico de forma retroactiva el método de interéds efectivo para Ja medicion

de sus cuentas por cobrar v cuentas por pagar.

3.3 Conciliacién enire NLF y Principios de coniabilidad generaimenie acepiados
en el Ecuador

Las conciliaciones que sy presenian 4 continuacion muestran la cuantiicacion
del impacto de la transicién a las NIIF sobre la situacidn financiera, resultado
integral y flujos de efectivo previamente informados de ARVALJO 8.A.:

33.1 Conciliacion det Fairimonio neip al 1 de enero y at 31 de dicierbre
del 2011

ARVALJO 8.A. luego de redizar el diagndstico conceptual (FASE D)) la
evaluacion del impacto y planificacion de la conversion de politicas contables
actuales de NEC a NIIF (FASE II) no realizé ajustes por implementacion de las
NORMAS INTERNACIONALES DE INFORM ACION FINANCIERA -NiIF:

Diciembre 31, Enero i,
2013 2011
(En U.8. ddlares)

Patrimonuo de acuerdo a PCGA anteriores
Informado previamente 229528835 2.008.620,94

Ajusies por lo conversion a NITF:

Patrimonio de acuerdo a NIIF 2.295.288.35 2.008.620,94
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04. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

En la aplicacién de las politicas contables de la Compariia, las cuales se
describen en la Nota 2, la administracion debe hacer juicios, estimados y
presunciones sobre los importes en libros de los activos v pasivos que
aparentemente no provienen de oiras fuenles. Las eslimaciones y Juicios
asociados se basan en la experiencia histénica y otros faciores que se consideran
como relevantes. Los resultados reales podrian difenr de dichos estimados.

Las estimaciones y juicios subyacentes se revisan sobre una base reguiar. Las
revisiones a las estimaciones contables se reconocen en el periodo de la revisién
y periodos futuros si la revisién afecta tanto al periodo actual como a periodos
subsecuentes.

A continuacidn se presentan las estimaciones v juictos contables criticos que la
administracién de la Compafiia ha utilizado en el proceso de aplicacién de los
criterios contables:

4.1 Deterioro de activos

A la fecha de cierre de cada periodo, o en aquella fecha que se considere
necesario, se analica el vaior de los aclivos para deterniunar si existe
algun indicio de que dichos actives hubieran sufrido una pérdida por
detenioro. En caso de que exista algun indicio se realiza una estimacion
del 1importe recuperable de dicho activo. Si se trata de activos
identificables que no generan flujos de efectivo de forma independiente,
se estima la recuperabilidad de la urudad generadora de efectivo a la que
pertenece el activo.

Determinar si 1os activos han sufrido deterioro implica el calculo del
valor en uso de las unidades generadoras de efectivo. El cdlculo del vaior
en uso requiere que la Compafiia deterrmne los flujos de efectivo futuros
que deberian surgir de las unidades generadoras de efectivo y una tasa de
descuenio apropiada para calcular el vaior presente.

En el caso de que el importe recuperable sea inferior al valor neto en
libros del activo, se registra la correspondiente provisidn por pérdida por
deterioro por la diferencia, con cargo a resultados.

Las pérdidas por detenoro reconocidas en un activo en periodos
anteriores son revertidas cuando se produce un cambio en las
estimaciones sobre su immporte recuperable incrementando el valor del
activo con abono a resuitados con et limite del valor en libros que el
activo hubiera tenido de no haberse reconocido la pérdida por deterioro.
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Vida udil de equipos

Como se describe en la Nolas 2.6, la Compufiia revisa la vida Gl
estimada de equipos y propiedad de inversién al fina! de cada periodo
anual.

Valuacién de los instrumentos financieros
La Compafiia utiliza las téenicas de valuacidn para la medicion del valor

razonable de sus activos financieros y pasivos financieros que se basan,
en la medida de lo posible, en datos observables del mercado.
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NOTA 05. EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVQ
Un resumen de efeciivo y equivalentes de electivo es como sigue:
BANCO: 31/12A12 31/12/11 01/01/11
Dolares Délares Délares
Caa 157.70 80,82 02.37
Bancos 20.682.29 50.805,5 0,00
Saldo al final de! aho | 20.83999 | 50.886,32 9237
NOTA 06. ACTIVOS FINANCIEROS
Un resumen de activos financieros es como sigue:
DETALLE: 31/12/12 3111211 01/01/11
Dolares Doblares Délares
Compariias relacionadas 55649290 | 303.589,06 | 224.60538
| Saldo al final del afo 556.492,90 | 303.589,06 | 226.60538
Corresponden a cuentas por cobrar por &l giro del negocio.
NOTA 07, IMPUESTOS ANTICIPADOS
Un resumen de impuestos anticipados es como sigue:
CONCEPTO: 3171212 31/1211 01/01/11
Dolares Dolares Délares
Retencion en la fuente afio corriente 3054227 | 29.265,98 23.241.94
Saldo retencion fuente afios anteriores 0,00 0,00 3.349 54
Anticipo impuesto a la rema 0,00 0,00 6.16778
Iva en compras, retencion iva 2383944 | 7385482 4851161
| Saldo al final del afig 54,381,71 | 103.120,80 ;  81.270.89
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NOTA 08. PROPIEDAD Y EQUIPOS -PPE
En délares:
DESCRIPCION SALDQO ADICIONES [ VENTAS [ REGULACION SALDO
311211 i 31212
Terrenos {1) 9.300,060 9.500,00
Edificios 2.143.985,97 493,295,00 2.637.28097
Muebles y enseres 23,624 47 23.624 47
Equipo de computacién &.68R.00 8.688,00
Meaquinana y equipo 1.000,00 1.000,00
Vehicuios 193.205,18 78.179,31 <44 63393 | 228.750,76
Sobtotal 2.382.003,62 37147431 4163393 | 2908844 20
Depreciacion acumulada 5890081 1 -79.664.82 5.695,09 -16.358,98 -148.229.52
Total 2.323.102,81 491.809%,69 -37.93884 ! -16.358.98 2.760.614.68
|

El cargo a resultados por gasio de depreciacion en el afio 2012 fue de § 79.664 82
(§ 52.217 84 gasto deducible; § 27.446 98 gasto no deducible).

(1) La empresa no ha procedide a valuar el terreno tal como lo indica la NIC
16; para que de esta manera se dé cumplimiento a las NORMAS
INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA NIIF 5.

En délares:
DESCRIPCION SALDO ADICIONES VENTAS SALDO
01/01/11 31/12/11
TEeIreitos 2.300,06 9.500,00
Edificios 1.845,905,97 298.080,00 2.143 98597
Muebles y enseres 16.481,61 7.142,86 | 23 624,47
Equipo de compuiacidn §.6%8,0u £.688. 00
Magquinana y equipo 1.000,00 1.000,060
Vehicelos 229421,30 -34.216,12 195.205,18
Subtotal | 2.110.996,88 30522286 |- 3421612 | 2.382.003,62
Depreciacion acunulada -58.507,47 -43.484,62 43.091,28 ° -58.900.81
Total 2H52.489,41 261.738.24 /875,16 2.323.102,51

El cargo a resultados por gasto de depreciacion en el afic 2011 fue de § 43.484,62.




NOTA 09.

NOTA 10.

NOTA ii.

ACTIVOS DIFERIDOS

Un resumen de actvos dilendos es como sigue:

CONCEPTO: 31/12/12 31/12/11 OL/o1/11
_ Délares Dalares Ddlares
Intereses pagados por anticipados 115.354,80 | 82.276,32 0,00
Saldo al final del aiio 11535480 | 82.276,32 0,00
PRESTAMOS BANCARIOS
Un resumen de préstamos bancarnos es como sigue:
CONCEPTO: 311212 [ 3U/12/11 | 01/01l
o Délares Délares Délares
Corto Plazo:
Banco Internacional 10512727 [ 146.126,08 | 37.520.68
Produbanco 63.398.52 0,00 0,00
Sobregiro bancario 0,00 0.00 3 696,87
Salde al final del afio 168.525,72 | 146.136,08 39.217,55
Largo Plazo.
Banco Internacional 236.646.20 1 338.066.00 | 44147 60
Produbanco 248.310.78 0,00 0,00
Sobregiro bancarto 6,00 0,00 0,00
Salde 2l final de! 2fio 484.956 .98 | 336.066.00 44,147,680
Total: |
| Banco Iniernacional 341.773,47 [ 48420208 1 §1.66%,28
Produbanco 311.709,30 0,00 | 0,00
Sobregtro bancario 0,00 0.00 3.696 87
Saido al final del afio 653.482,77 | 484.202 08 85.365,15
Garantia hipotecaria.
CUENTAS FOR FAGAKR
Un resumen de cuentas por pagar, es como sigue:
NOMBRE: 3171212 312/ | olovil |
Dolares Délares | Dédlares
Proveedores 38.530.55 4101092 | 19.364.2)
Saldo al tinal del atto 38.530,33 4L01992 | 19.364,21




NOTA 12.

CAPITAL SUSCRITO
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Al 31 de diciembre del 2612, 2011 y 1 de enero 2611, la estructura det
capital de la Compafiia, es ¢l siguiente:

31/12/2012 Délares:

Accionista: Numero % Capital

de Suscrito

, acciones
| Schwarzkopf Peisach Tommy 46987 | 99.80% | 469.870.00
| Carlos
| Schwarzkopf Tello Joseph Sarruel 94 0.20% 944,00
| Total 47081 ; 100.00% | 470.810,00

Cada accién bene un valor norminal de USD 10,00.

En el afio 2012 la empresa aumenta su capitai por $ 150.000 ei cuai
no fue inscrite en ei registio mercantili hasta el 3] de diciembre de

2012; a la fecha del

informe _no se ha comunicada 23 la

Superinfendencia de Compaiiias el mencionado aumento de capital.

31/12/2011 Délares:
Accionista: Numero % Capital
de Suscrito
acciones
Schwarzkopf Peisach Tommy 32017 99 80% | 320.170,00
Carlos
Schwarzkops Tello Joseph Samuel 64 0.20% 640,00
Total 32081 | 100.00% | 32081000

Cada accidn tiene un valor nonynai de USD 16,00

En el afio 2011 hubo un aumento de capital por $ 250.000,00: el cual fue
autorizado mediante acta de junta exgaordinaria y umversal de
accionistas de marzo 18 de 2011, protocolizada segln escritura de] 28 de
noviembre de 2011 e inscrita en el registro mercantil en diciembre 29 de

2011
01/01/2011 Dplares:
Accionista: Numero % Capital
de Suscrito
| acciones
Schwarzkopf Peisach Tommy 7067 | 8%.80% 70.670.00
Carlos
| Bchwarzkopf Tello Joseph Samuel 14 0.20% 140,00
| Total 7081 | 100.00% | 70.810,00

Cada accion tene un valor nominal de USD 10,00.
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NOTA 14.
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RESERVA FOR VALUACION DE PROPIEDADES

En esta cuenta se encuentran registrados los ajustes provenienies de la
valuacién realizada en junio de 2009 y contabilizada en diciembre de
2009.

Se procedid a realizar ias valuaciones, por el perito Ing. Marco Romero
Reyes registro Supernntendencia de Compafifas SC RNP-002, de las
siguientes propiedades:

a Inmuoeble ubicade en la calle Moreno Bellido No. [E6-35,
intersecciones Av. Amaconas v calle Hungria, valor valuado $
711.729,07.

b. I[nmueble ubicado en la Av. Orellana No. E 1-43, intersecciones Av.
10 de agosto y calle Berlin, valor valuado § 601.738,72.

c. Inmueble ubicado en la caile Los Cormucios No. Oed-123 (antes No.
567)- Edificio Valy, interseccién calle Los Cabildos —Quito Tenis
3ra Etapa. valor valuado § 532.438,18.

Ei valor lotal es de § 1.8459065,97 dando una diferencia entre el valor
tustérico v el valuado de § 1.803193,32; el mismo que puede ser
utilizado para aumentar el capital previa compensacién de las pérdidas.

VENTAS NETAS Y GASTO DE ADMINISTRACION
Las ventas netas v el costo de ventas durante los afios 2012 y 2011 se

defallan a continuacién y corresponde a la facturacidn por honorarios
(79% afio 2012).

311212 31/12/11

DETALLE Délares Délares
VENTAS NETAS 1.055.896,94 1.188.052,61
GASTO DE ADMINISTRACION 47590338 947.644.74
%o 4507 7576
UTILIDAD BRUTA 579.993,56 24040787
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IMPUESTO A LA RENTA

De conformidad con disposiciones legales, la provisidn para ei impuesto
ala Renta se calcula a la tarifa del 23% -24% hasta el afio 2011- (15% si
se remvierte) a las utilidades gravables del ejercicio econdmico
termiinado el 31 de diciembre del 2012.

A partir de julio 2010, los pagos de dividendos distribuidos por
suciedades nacwnales o extrungeras residenies en Ecuador, a lavor de
personas naturales residentes en Ecuador o de sociedades domiciliadas en
paraiso fiscales o jurnsdicciones de menor imposicion estaran sujetos a
reiencién en ia fuente; de acuerdo a porcentajes establecidos en el nuevo
Reglamento para la aplicacion de la Ley de Régimen Trbutario Intemo
publicado en el Registro Oficial No. 209 del 8 de junic 2010.

De acuerdo a disposiciones del Servicio de Rentas Internas [as empresas
que se acojan al beneficio del 13% de Impuesto a la Renta deben
reinvertir dicho valor hasta el 31 de diciembre del afio inmediatamente
posterior al gjercicio economico que se declara, caso contrario deberd
pagar la diferencia de impuesto (10%) no catculado y cancelado al SRI
mas multas e intereses de mora.

Conceplo 317122012 | 31122011 [ 01/01/11 ]
Thilidad ejercicio 539.326.91 217.523.15 | 410.466,30 |
15% participacion 0.00 0.0 (61.569.95)—‘
trabajadores
[ Diferencia §39.32691 | 217.523.15 | 348 89635 |
: +) Gaslos no deducibles 30.757.21 7.273,36 19.4)
Utilidad gravable 570.084.12 | 224.796,51 | 34891576
Usdlidad a reinvertic y | (1) | (390.000,00) | (15¢.000,00) | (250.000.00)
capitalizar _
Saldo unlidad gravable | 180.084,12 74.796,51 98 915,76
13%, Impuesto causado 38.500,00 22.5300.00 37.500,00
Iinpuesto causado 3361935 16.451.16 24.728.94
Immpuesto renta causado (2) 92.11935 38 951,16 62.228,04
Anticipo  a la  rema | (2} 21.368,68 17.8G7.84 6.167.78
determinado en
declaracién afio anterior
-) Aniicipo IR pagado 0,00 000 | ( 6167,73)
|-} Retenciones en Iz (30.542,77) | (29.265.98) | (23.241.94)
- fuente 3
Saldo a pagar &1.577.08 9.685,18 3281922
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(1) De acuerdo a las normas tribufarias vigentes; art, 37 de la Ley de
Régimen Tributario Interno-LRTI y al art. 47 del Reglamento para la
aplicacién de la Ley de Régimen Tributario Interno-RLRTI: “Las seciedades
deberdn destinar el valor de la reinversién exclusivamente a la
adquisicién de maquinaria nueva o equipo nueve y gue se relacionen
directamente con su actividad econbdmica. Para que se mantenga la
reduccién de la tarifa de impuesto a la renia, la maquiraria o equipo
adquiride deberd permanccer entre sus activos ea uso al menos dos afios
contados desde la fecha de su adquisicidn; en caso contraric, se
procederd a la ve liquidacién del impuesto a la renta”

(2) Segun las leyes tributarias vigentes a partir del afio 2010, se debe considerar
como mpuesto a la renta minimo el valor del anticipo calculado, el cual
resulta de la suma matemadtica del 0,4% del activo, 0,2% del patrimonio,
0.2% de costos v gastos deducibles.

En razén de que el impueste a lz renta causado es mayor al anticipo de
impuesto & la renta determinado, ta Compafia registré en resuliados como
gasto de impuesto a la rent2 el valor del impuesto causado, en este caso

corresponde el valor de $92.119.35 ( § 38.9051,16 en el afic 2011).

Son susceptibles de revision por parte de las autoridades tributarias las
declaraciones de impuestos de los afios 2009 al 2012.

i5.1 Aspectos Tribuiarios del Todigo Grganico de la Produccién

Con fecha diciembre 29 de 2010 se promulgd en el Suplemento del Registro
Oiiclal No. 351 el Codigo Organico de la Produccién, Comercio € Inversiones,
el mismo que incluye entre otros aspectos tributarios los siguientes:

e La reduccidn progresiva en tres puntos porcentuales en la tarifa de impuesto
a la renta para sociedades, asi tenemos: 24% para el afio 2011, 23% para el
afio 2012 y 22% a parur del afio 2013. Al 31 de diciembre del 2012, para la
medicién del pasivo por impuestos diferidos. la Compafia utilizé una tasa de
umpuesio # la renla del 23%.

e La reduccién progresiva del porcentaje de retencion en la fuente de impuesto
a la renta en pagos al exterior conforme la tarifa de impuesto a la renta para
sociedades.



NOTA 16.

NGTA 17,

NOTA 18,

RESERVA LEGAL

De conformidad con & Arl. 297 de la Ley de Compadias, salvo
disposicion estatutaria en contrario de las utilidades liquidas que resulten !
de cada ejercicio se tomara un porcentaje no menor del diez por ciento.
destinado a formar el fondo de reserva legal, hasta que éste alcance porlo
menos el cincuenta por ciento del capital social. '

En la misma forma debe ser reintegrado el fondo de reserva si éste,
después de constiturdo, resultare disminuido por cualquier causa -

Esta reserva no puede ser distribuida a los accionistas, pero puede ser
utilizada para absorber pérdidas futuras o para aumento de capital.

Base para el ¢ilculo de la reserva legal:

Utlidad neta luego de impuestos $447.207 56
10% reserva lepal afio 2012 44.720.76
(10% reserva legal afio 2011 17.857.20)
(10% reserva legal afio 2010 28.666.74)

EVENTOS SUBSECURNTES

Entre el 31 de diciembre de 2012 v la fecha de emisién del informe
(mayo i5, de 2013) no se produjeron eventos que en opiniéon de la
Administracion de la Compafiia pudieran tener un efecto importante
sobre los estados financiergs.

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIERQS

Los estados financieros por el afio terminado al 31 de diciembre de 2012
han sido aprobados por la Gerencia de 1a Compaifiia con fecha marzo 4 de
2013 y serén presentados a los accionistas para su aprobaciéon. En opinién
de la Gerencia de la Compaitia, los estados financierns serén aprobados
por la uma de Accienistas sin modificaciones.



