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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

Al Apoderado General de 
Atlas Air Inc. Sucursal Ecuador: 

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de Atlas Air Inc. Sucursal Ecuador que 
comprenden el estado de situación financiera al 31 de diciembre del 2015 y los correspondientes estados de 
resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha y 
un resumen de las políticas contables significativas y otras notas explicativas. 

Responsabilidad de la Gerencia por los estados financieros 

La gerencia de la Sucursal es responsable de la preparación y presentación razonable de estos estados 
financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera - NIIF emitidas por el 
consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (LASB), y del control interno determinado por la 

gerencia como necesario para permitir la preparación de los estados financieros libres de errores materiales, 
debido a fraude o error. 

Responsabilidad del Auditor 

Nuestra responsabilidad es expresar una opinión sobre estos estados financieros basados en nuestra 
auditoría. Nuestra auditoría fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoría. Dichas 
normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoría para 
obtener certeza razonable de si los estados financieros están libres de errores materiales. 

Una auditoría comprende la realización de procedimientos para obtener evidencia de auditoría sobre los 
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen 

del juicio del auditor, incluyendo la evaluación de los riesgos de error material en los estados financieros 
debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluación de riesgo, el auditor toma en consideración los 
controles internos relevantes para la preparación y presentación razonable de los estados financieros de la 
Sucursal a fin de diseñar procedimientos de auditoría apropiados a las circunstancias, pero no con el 
propósito de expresar una opinión sobre la efectividad del control interno de la Sucursal. Una auditoría 
también comprende la evaluación de que las políticas contables utilizadas son apropiadas y de que las 

estimaciones contables hechas por la gerencia son razonables, así como una evaluación de la presentación 
general de los estados financieros. 

Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficiente y apropiada para 
proporcionar una base para nuestra opinión adversa de auditoría. 

    
Member o! Deloitte Touche Tonmatsu   
 



Bases para la opinión adversa 

+ AL31 de diciembre del 2015, la Sucursal no ha registrado como parte del estado de resultados integral, 
los costos y gastos pagados directamente por la Casa Matriz. De acuerdo con la confirmación de saldos 
recibida de la Casa Matriz, los costos y gastos pagados por la operación de Ecuador ascienden a US$8.5 
millones. Adicionalmente, no es factible determinar si el valor confirmado constituye la totalidad de los 

costos y gastos relacionados con la operación de la Sucursal. En razón de estas circunstancias y debido 
a la falta de registro de la totalidad de los gastos, el estado de situación financiera y el estado de 
resultados integral no se encuentran presentados de manera razonable. 

+ Tal como se explica con más detalle en la Nota 7, al 31 de diciembre del 2015, el Directorio de la 
Sucursal autorizó la compensación de una parte de la utilidad del año 2015 con el saldo de cuentas por 
cobrar a su Casa Matriz que a esa fecha ascendía a US$25.8 millones. A la fecha antes mencionada, las 
cuentas por cobrar incluían cobros realizados en el exterior que no ingresaron al Ecuador por US$13.3 ++ 

millones sobre los cuales la Sucursal canceló US$909 mil por Impuesto a la Salida de Divisas - ISD 
presuntivo. Adicionalmente como parte de este saldo, se incluyen US$12.5 millones de anticipos de 

utilidades, sobre los cuales se realizó una retención del 22% sobre el 2% del valor transferido. De 
acuerdo con la Ley de Régimen Tributario Interno, el pago anticipado de utilidades tiene que ser 
gravado con la retención del 22% de impuesto a la renta sobre el valor anticipado. En nuestra opinión, 
en razón de que para la compensación de la distribución de utilidades se consideró el total del saldo por 
cobrar a la Casa Matriz como anticipo de utilidades, la Sucursal debió retener y pagar como retención en 
la fuente el 22% sobre el total de la cuenta por cobrar y no realizar la retención del Impuesto a la Salida 

- 18D presuntivo. Los efectos de esta situación fueron los de subvaluar activos por impuestos corrientes 
por US$6.5 millones, pasivos por impuestos corrientes en US$5.6 millones y subvaluar las utilidades 
retenidas y la utilidad del año en US$909 mil. 

+ Considerando que la Sucursal tiene como práctica el no registrar como parte del estado de resultados 
integral, los costos y gastos pagados directamente por su Casa Matriz, y, que desde el año 2014, la 
Sucursal realiza la compensación de una parte de la utilidad del año con el saldo de cuentas por cobrar a 
su Casa Matriz sin realizar la respectiva retención en la fuente por anticipo de utilidades, no hemos 
podido determinar al 31 de diciembre del 2015, los efectos provenientes de años anteriores en los 
estados financieros adjuntos, derivados de estas situaciones. 

+ Adicionalmente, durante el año 2015, la Sucursal registró como un ingreso del año US$403 mil, 
correspondientes a la reversión de la provisión de Impuesto a la Salida de Divisas - ISD por cuanto 
consideró que esta provisión no correspondía hacerlo. En nuestra opinión esta reversión no debió 
afectar los resultados del año. El efecto de este registro fue el de sobrevaluar la utilidad del año 2015 en 
el referido importe. 

Opinión adversa 

En nuestra opinión, debido a la importancia de los asuntos descritos en los párrafos de bases para la opinión 
adversa, los referidos estados financieros no presentan razonablemente la posición financiera de Atlas Air 
Inc. Sucursal Ecuador al 31 de diciembre del 2015, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo 

por el año terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera - 
NUIF emitidas por el consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (LASB). 

 



Asunto de énfasis 

Los estados financieros de Atlas Air Inc. Sucursal Ecuador por el año terminado el 31 de diciembre del 
2014, fueron examinados por otros auditores, quienes con fecha 4 de junio del 2015 emitieron una opinión 

adversa, en razón de que al 31 de diciembre del 2014, la Sucursal no registró los costos incurridos por 
servicios aeroportuarios en el extranjero por US$11.8 millones. 

SS ohe Salí” 
Quito, Agosto 5, 2016 López 
Registro No. 019 Socio 

  
 



ATLAS AIR INC. SUCURSAL ECUADOR 

ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015 

ACTIVOS CORRIENTES: 
Bancos 
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas 
por cobrar 

Activos por impuestos corrientes 
Total activos corrientes 

ACTIVOS NO CORRIENTES: 
Otros activos y total activos no corrientes 

TOTAL ACTIVOS 

PASIVOS Y PATRIMONIO 

PASIVOS CORRIENTES: 
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas 

por pagar ñ 
Pasivos por impuestos corrientes 

Total pasivos corrientes y total pasivos 

PATRIMONIO: 
Capital asignado 
Utilidades retenidas 
Total patrimonio 

TOTAL 

Ver notas a los estados financieros 

yA 
  

31/12/15 31/12/14 
(en U.S. dólares) 

1,512,629 

1,811,065 2,132,099 
110,468 

3:434.162 2,132,099 

—30,000 —30.000 

145412 2.162.099 

17,898 63,410 
—197,519 0179 
215,417 711,207 

16,000 16,000 
2,232,745 137489 
3,248,745 139,892 

164.162 2.162.099 

  

   



ATLAS AIR INC. SUCURSAL ECUADOR 

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL 
POR EL AÑO TERMINADO El 31 DE DICIEMBRE DEL 2015 

Año terminado 
Notas 

(en U.S. dólares) 

Ingresos 9 37,129,667 39,825,329 
Otros ingresos 403,639 
Comisiones pagadas a agencias de carga (4,543,636) (4,765,917) 

Impuestos (1,790,927) (2,274,419) 
Gastos por servicios de paletizaje (1,683,321) 
Combustible (1,459,183) 

Otros gastos —4260,677) — 2.101) 

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 27,795,562 32,762,292 

GASTO POR IMPUESTO A LA RENTA 6 —£165,147) 175231) 

UTILIDAD DEL AÑO Y TOTAL RESULTADO 

INTEGRAL DE AÑO 22.530.415 2.587.061 

Ver notas a los estados financieros 

  

«Se 

 



ATLAS AIR INC. SUCURSAL ECUADOR 

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO 
POR EL AÑO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015 

Capital 
Asignado 

Saldos al 31 de diciembre del 2013 16,000 

Utilidad del año 
Compensación de Casa Matriz (Nota 8) - 

Saldos al 31 de diciembre del 2014 16,000 

Utilidad del año 
Compensación de Casa Matriz (Nota 8) _— 

Saldos al 31 de diciembre del 2015 16,000 

Ver notas a los estados financieros 

Utilidades 
retenidas 

. (en US. dólares) 

17,228,431 

32,587,061 
(48,440,600) 

1,374,892 

27,630,415 

ida 

Total 

17,244,431 

1,390,892 

27,630,415 

NES 

32,587,061 
(48,440,600) 

  

 



ATLAS AIR INC. SUCURSAL ECUADOR 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 
POR EL AÑO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015 

Año terminado 
31/12/15 31/12/14 

(en U.S. dólares) 

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE OPERACIÓN: 
Recibido de clientes 11,678,139 6,859,756 

Pagos a proveedores (9,893,724) (6,782,237) 
Impuesto a la renta (271.786) (77,519) 

Flujo neto de efectivo proveniente de actividades de operación y 
saldos de efectivo y bancos al fin del año 1 ó12.629 = 

TRANSACCIÓN QUE NO GENERÓ MOVIMIENTO DE 
EFECTIVO: 

Compensación con Casa Matriz de cuentas por cobrar comerciales 
(Nota 8) 2112562 15:440.500 

Ver notas a los estados financieros 

  

 



ATLAS AIR INC. SUCURSAL ECUADOR 

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
POR EL AÑO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015 

1 INFORMACIÓN GENERAL 

Atlas Air Inc. Sucursal Ecuador (la Sucursal) es una sucursal de Atlas Airways Inc. de Estados 
Unidos de América y fue constituida en el Ecuador el 20 de septiembre del 2002. Su domicilio 

principal es la ciudad de Quito, en la Av. De los Shyris E9-38 y Bélgica. 

La principal actividad de la Sucursal está relacionada con el transporte aéreo de carga a los Estados 
Unidos y Holanda. 

Ciertos servicios operativos, transporte y salarios son facturados directamente a la Casa Matriz, quien 
se encarga de cancelar a los proveedores de los mismos; sin embargo, dichos gastos no se incluyen en 
el estado de resultados de la Sucursal. 

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, la Sucursal no mantiene empleados en relación de dependencia. 

La información contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la administración de la 

Sucursal. 

POLÍTICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS 

2.1 Declaración de cumplimiento - Los estados financieros han sido preparados de conformidad 
con las Normas Internacionales de Información Financiera (NI1F) emitidas por el Consejo de 
Normas Internacionales de Contabilidad (1ASB). 

2.2 Moneda funcional. - La moneda funcional de la Sucursal es el Dólar de los Estados Unidos de 
América (U.S. dólar), el cual es la moneda de circulación en el Ecuador. 

2.3 Bases de preparación - Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo 
histórico tal como se explica en las políticas contables incluidas más abajo. 

El costo histórico está basado generalmente en el valor razonable de la contraprestación 
entregada a cambio de los bienes y servicios. 

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o el valor pagado para 
transferir un pasivo entre participantes de un mercado en la fecha de valoración, 
independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado utilizando otra 

técnica de valoración. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Sucursal tiene 
en cuenta las características del activo o pasivo que los participantes del mercado tomarían en 
cuenta al fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de medición. El valor razonable a efectos 
de medición y o de revelación en los estados financieros, se determina sobre una base de este 
tipo, a excepción de las transacciones relacionadas con las operaciones de arrendamiento que   
 



están dentro del alcance de la NIC 17, y mediciones que tienen algunas similitudes con el valor 
razonable, pero no son su valor razonable, tales como el valor en uso de la NIC 36. 

Adicionalmente, a efectos de información financiera, las mediciones efectuadas a valor 

razonable se clasifican en el nivel 1, 2 o 3 con base en el grado de importancia de los insumos 
para la medición del valor razonable en su totalidad, los cuales se describen a continuación: 

Nivel 1: Son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos 
idénticos que la entidad puede acceder a la fecha de medición. 

Nivel 2: Insumos distintos a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que sean observables 
para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente. 

Nivel 3: Insumos son datos no observables para el activo o pasivo, 

Los importes de las notas a los estados financieros están expresados en U.S. dólares, excepto 
cuando se especifique lo contrario. 

A continuación se describen las principales políticas contables adoptadas en la preparación de estos 
estados financieros: 

24 

25 

27 

Bancos - Corresponde a depósitos en cuentas corrientes de bancos locales, que se pueden 
transformar rápidamente en efectivo en un plazo inferior a tres meses. 

Provisiones - Se reconocen cuando la Sucursal tiene una obligación presente (ya sea legal o 
implícita) como resultado de un suceso pasado, es probable que la Sucursal tenga que 
desprenderse de recursos que incorporen beneficios económicos, para cancelar la obligación, y 
puede hacerse una estimación fiable del importe de la obligación. 

El importe reconocido como provisión debe ser la mejor estimación del desembolso necesario 
para cancelar la obligación presente, al final de cada período, teniendo en cuenta los riesgos y 
las incertidumbres correspondientes. 

Deterioro del valor de los activos tangibles e intangibles - Al final de cada período, la 
Sucursal evalúa los valores en libros de sus activos tangibles e intangibles a fin de determinar 
si existe un indicativo de que estos activos han sufrido alguna pérdida por deterioro. En tal 
caso, se calcula el importe recuperable del activo o unidad generadora de efectivo a fin de 
determinar el alcance de la pérdida por deterioro (de haber alguna). 

Los activos intangibles con una vida útil indefinida o todavía no disponibles para su uso son 
sometidos a una comprobación de deterioro anualmente, o cuando existe cualquier indicación 
de que podría haberse deteriorado su valor. 

Las pérdidas y reversiones por deterioro se reconocen inmediatamente en resultados, salvo si el 
activo se registra a un importe revaluado, en cuyo caso se debe considerar la pérdida por 
deterioro como una disminución o un incremento en la revaluación. 

Impuesto corriente - Se determina en base a los ingresos brutos obtenidos durante el período. 
El pasivo de la Sucursal por concepto del impuesto corriente se calcula utilizando las tasas 
fiscales aprobadas al final de cada período.  



28 

2.10 

21 

212 

2.7.1 Impuesto corriente - Se reconocen como ingreso o gasto, y son incluidos en el 
resultado, excepto en la medida en que hayan surgido de una transacción o suceso que 
se reconoce fuera del resultado ya sea en otro resultado integral o directamente en el 

patrimonio, en cuyo caso el impuesto también se reconoce fuera del resultado; o 
cuando surgen del registro inicial de una combinación de negocios. 

Reconocimiento de ingresos - Se calculan al valor razonable de la contraprestación cobrada o, 
por cobrar, teniendo en cuenta el importe estimado de cualquier descuento, bonificación o 
rebaja comercial que la Sucursal pueda otorgar. 

2.8.1 Ingresos por servicios de transporte - Los ingresos por servicios de transporte de carga 
aérea se reconocen al momento de la venta, a través de la guía de carga correspondiente. 

2.8.2 Ingresos por intereses - Se reconocen cuando sea probable que la Sucursal reciba los 
beneficios económicos asociados con la transacción y el importe de los ingresos de 
actividades ordinarias pueda ser medido de forma fiable. 

Costos y gastos - Se registran al costo histórico. Los costos y gastos se reconocen a medida 
que son incurridos, independientemente de la fecha en que se haya realizado el pago, y se 
registran en el período en el que se conocen. 

Compensación de saldos y transacciones - Como norma general en los estados financieros no 
se compensan los activos y pasivos, tampoco los ingresos y gastos, salvo aquellos casos en los 
que la compensación sea requerida o permitida por alguna norma y esta presentación sea el 
reflejo de la esencia de la transacción. 

Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por una norma legal, 
contemplan la posibilidad de compensación y la Sucursal tiene la intención de liquidar por su 
importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultánea, se 

presentan netos en resultados. 

Instrumentos financieros - Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando la Sucursal 
pasa a formar parte de las disposiciones contractuales del instrumento. 

Los activos y pasivos financieros se miden inicialmente al valor razonable. Los costos de 
transacción que son directamente atribuibles a la adquisición o emisión de activos y pasivos 
financieros (distintos a los activos y pasivos financieros designados al valor razonable con 
cambio en los resultados) se agregan o deducen del valor razonable de los activos o pasivos 
financieros, cuando sea apropiado, al momento del reconocimiento inicial. Los costos de 
transacción directamente atribuibles a la adquisición de activos o pasivos financieros 
designados al valor razonable con cambio en los resultados se reconocen de inmediato en el 
resultado del periodo. 

Activos financieros - Los activos financieros se clasifican dentro de las siguientes categorías: 
activos financieros “al valor razonable con cambios en los resultados”, “inversiones 

mantenidas hasta el vencimiento”, “activos financieros disponibles para la venta”, y 
“préstamos y partidas por cobrar”. La clasificación depende de la naturaleza y propósito de los 

activos financieros y se determina al momento del reconocimiento inicial. Todas las compras o 
ventas regulares de activos financieros son reconocidas y dadas de baja a la fecha de la 
transacción. Las compras o ventas regulares son todas aquellas compras o ventas de activos 

-10-   
 



financieros que requieran la entrega de activos dentro del marco de tiempo establecido por una 
regulación o acuerdo en el mercado. 

2.12.1 

2.122 

2.123 

Método de la tasa de interés efectiva - El método de la tasa de interés efectiva es un 
método de cálculo del costo amortizado de un instrumento financiero y de imputación 
del ingreso financiero a lo largo del período relevante. La tasa de interés efectiva es la 

tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar, 
estimados (incluyendo comisión, puntos básicos de intereses pagados o recibidos, 
costos de transacción y otras primas o descuentos que estén incluidos en el cálculo de 
la tasa de interés efectiva) a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero o, 
cuando sea adecuado, en un periodo más corto, con el importe neto en libros en el 
reconocimiento inicial. 

Los ingresos son reconocidos sobre la base de la tasa de interés efectiva para los 
instrumentos de deuda distintos a los activos financieros clasificados al valor razonable 
con cambio en los resultados. 

Cuentas por cobrar - Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con 
pagos fijos o determinables que no son cotizados en un mercado activo. Las partidas 
por cobrar (incluyendo las cuentas por cobrar comerciales y saldos bancarios) son 
medidos al costo amortizado usando el método de la tasa de interés efectiva, menos 
cualquier deterioro de valor. 

Deterioro de valor de activos financieros - Los activos financieros distintos a aquellos 
designados al valor razonable con cambios en los resultados son probados por 
deterioro de valor al final de cada periodo sobre el cual se informa. Un activo 
financiero estará deteriorado cuando exista evidencia objetiva del deterioro como 
consecuencia de uno o más eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento 
inicial del activo y los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero se han 

visto afectados. 

Para todos los activos financieros, la evidencia objetiva de deterioro de valor podría 
incluir: 

+ — Dificultades financieras significativa del emisor o del obligado; o 

+ — Infracciones de las cláusulas contractuales, tales como incumplimientos o moras en 
el pago de los intereses o el principal; o 

+ — Es probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de reorganización 
financiera; o 

+ La desaparición de un mercado activo para ese activo financiero debido a 
dificultades financieras 

Para ciertas categorías de activos financieros, como cuentas por cobrar, un activo cuyo 
deterioro no ha sido evaluado individualmente, y es evaluado por deterioro sobre una 
base colectiva. Entre la evidencia objetiva de que una cartera de cuentas por cobrar 
podria estar deteriorada se podría incluir la experiencia pasada de la Sucursal con 
respecto al cobro de los pagos, un incremento en el número de pagos atrasados en la 
cartera que superen el periodo de crédito promedio de 30 días, así como cambios 
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2.124 

observables en las condiciones económicas locales y nacionales que se relacionen con 
el incumplimiento en los pagos. 

Para los activos financieros registrados al costo amortizado, el importe de la pérdida 
por deterioro de valor es la diferencia entre el importe en libros y el valor presente de 

los flujos futuros estimados del activo, descontados a la tasa de interés efectiva original 
del activo financiero. : 

Para los activos financieros registrados al costo, el importe de la pérdida por deterioro 
de valor se mide como la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor 

presente de los flujos estimados de efectivo descontados a la tasa de retorno actual del 
mercado para un activo financiero similar. Dicha pérdida por deterioro de valor no 
será reversada en períodos subsiguientes. 

El importe en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro de 
valor directamente para todos los activos financieros excepto para las cuentas por 
cobrar, donde el importe en libros se reduce a través de una cuenta de provisión. 
Cuando se considera que una cuenta por cobrar es incobrable, se elimina contra la 
cuenta de provisión. La recuperación posterior de los montos previamente eliminados 

se convierte en créditos contra la cuenta de provisión. Cuando se considera que una 
cuenta comercial por cobrar es incobrable, se elimina contra la cuenta de provisión. La 
recuperación posterior de los montos previamente eliminados se convierte en créditos 
contra la cuenta de provisión. Los cambios en el importe en libros de la cuenta de 
provisión se reconocen en el estado del resultado del periodo. 

Para los activos financieros registrados al costo, si, en un período posterior, el importe 
de la pérdida por deterioro de valor disminuye y la misma puede estar relacionada de 
manera objetiva con un evento ocurrido luego de que el deterioro de valor fue 
reconocido, la pérdida por deterioro de valor previamente reconocida se reversa con 
cambio en los resultados siempre y cuando el monto en libros de la inversión a la fecha 
en que se reversa el deterioro no exceda el importe que hubiera resultado de costo 
amortizado en caso de que no se hubiera reconocido el deterioro de valor. 

Baja de un activo financiero - La Sucursal da de baja en cuentas un activo financiero 
únicamente cuando expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del 
activo financiero; o cuando transfiere de manera sustancial los riesgos y ventajas 

inherentes a la propiedad del activo financiero a otra entidad. Si la Sucursal no 
transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la 
propiedad y continúa reteniendo el control del activo transferido, la Sucursal 
reconocerá su participación en el activo y la obligación asociada por los valores que 

tendría que pagar. Si la Sucursal retiene sustancialmente todos los riesgos y ventajas 
inherentes a la propiedad de un activo financiero transferido, la Sucursal continuará 
reconociendo el activo financiero y también reconocerá un préstamo garantizado de 
forma colateral por los ingresos recibidos. 

En la baja total en cuentas de un activo financiero, la diferencia entre el importe en 
libros del activo y la suma de la contraprestación recibida y por recibir así como el 
resultado acumulado que habían sido reconocidos en otro resultado integral y 
acumulados en el patrimonio se reconoce en el resultado del período. 
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2.13 

2.14 

En caso de la baja parcial en cuentas de un activo financiero (es decir, cuando la 

Sucursal retiene una opción para readquirir parte de un activo transferido), la Sucursal 
distribuye el importe en libros anterior del activo financiero entre la parte que continua 
reconociendo bajo una participación continua, y la parte que ya no reconocerá sobre la 
base del valor razonable relativo de dichas partes a la fecha de la transferencia, La 
diferencia entre el importe en libros asignada a la parte que ya no continuará siendo 
reconocida y la suma de la contraprestación recibida por la parte que ya no seguirá , 
siendo reconocida y cualquier ganancia o pérdida acumulada asignada que hubiese sido 

reconocida en otro resultado integral se reconoce en el resultado del período. La 
ganancia o pérdida acumulada que hubiese sido reconocida en otro resultado integral 
es distribuida entre la parte que continúa siendo reconocida y la parte que ya no será 
reconocida con base en los valores razonables relativos de ambas partes. 

Pasivos financieros - Los instrumentos de deuda son clasificados como pasivos financieros de 
conformidad con la sustancia del acuerdo contractual. 

Los pasivos financieros se clasifican como pasivo corriente a menos que la Sucursal tenga 
derecho incondicional de diferir el pago de la obligación por lo menos 12 meses después de la 
fecha del estado de situación financiera. 

2.13.1 Pasivos financieros - Los pasivos financieros son clasificados como al valor razonable 
con cambios en los resultados u “otros pasivos financieros”. 

2.13,2 Otros pasivos financieros - Los otros pasivos financieros (cuentas por pagar 
comerciales y otras) se miden posteriormente al costo amortizado usando el método de 
la tasa de interés efectiva. 

2.13.3 Baja en cuentas de un pasivo financiero - La Sucursal dará de baja en cuentas un 
pasivo financiero si, y sólo sí, expiran, cancelan o cumplen las obligaciones de la 
Sucursal. La diferencia entre el importe en libros del pasivo financiero dado de baja y 

la contraprestación pagada y por pagar se reconoce en el resultado del período. 

Aplicación de Normas Internacionales de Información Financiera nuevas y revisadas que 
son mandatoriamente efectivas en el año actual - Las modificaciones a las NIF emitidas por 

el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), y que son mandatoriamente 
efectivas a partir del 1 de enero del 2015 o posteriormente, no han tenido un efecto 
significativo. 

ESPACIO EN BLANCO 
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2.15 Normas nuevas revisadas emitidas pero aún no efectivas - La Sucursal no ha aplicado las 
siguientes Normas Internacionales de Información Financiera (NIF) nuevas y revisadas que 
han sido emitidas pero aún no son efectivas, que permiten aplicación anticipada. Un detalle es 
como sigue: 

Efectiva a partir de 
periodos que inicien en , 

NUE Título o después de 

NIIF 9 Instrumentos financieros Enero 1, 2018 
Ingresos procedentes de contratos 

NUF 15 con clientes Enero 1, 2017 
Modificaciones a la NIC 1 Iniciativas de revelación Enero 1, 2016 
Modificaciones a las NIF. Mejoras anuales a las NIIF Ciclo Enero 1, 2016 

2012 - 2014 

Se permite la aplicación anticipada de estas normas nuevas y revisadas. 

NIF 9: Instrumentos financieros 

La NIIF 9 emitida en noviembre del 2009, introdujo nuevos requisitos para la clasificación y 
medición de activos financieros. Esta norma se modificó posteriormente en octubre del 2010 

para incluir los requisitos para la clasificación y medición de pasivos financieros, así como su 
baja en los estados financieros, y en noviembre del 2013, incluyó nuevos requisitos para la 
contabilidad de cobertura general. En julio del 2014, se emitió otra versión revisada de la NIF 

9, principalmente para incluir lo siguiente: 

+ — Requerimientos de deterioro para activos financieros y, 

+ — Modificaciones limitadas a los requisitos de clasificación y medición al introducir una 
categoría de medición a “valor razonable con cambios en otro resultado integral”, para 
ciertos instrumentos deudores simples. 

L isitos claves de la NUF 9: 

+» — Todos los activos financieros que se clasifican dentro del alcance de la NIC 39 - 
Instrumentos Financieros, se reconocerán posteriormente a su costo amortizado o valor 
razonable. Específicamente, los instrumentos de deuda que se mantienen dentro de un 

modelo de negocio cuyo objetivo sea el de recaudar los flujos de efectivo contractuales, y 
que tengan flujos de efectivo contractuales que son únicamente pagos de capital e intereses 
sobre el capital pendiente por lo general se miden al costo amortizado al final de los 
periodos contables posteriores. Los instrumentos de deuda mantenidos en un modelo de 
negocio cuyo objetivo se cumpla tanto al recaudar los flujos de efectivo contractuales 
como por la venta de activos financieros, y que tengan términos contractuales del activo 
financiero que dan lugar en fechas específicas a flujos de efectivo que solo constituyen 
pagos de capital e intereses sobre el importe del principal pendiente, son medidos a valor 
razonable con cambios en otro resultado integral. Todas las otras inversiones de deuda y 
de patrimonio se miden a sus valores razonables al final de los períodos contables 
posteriores. Además, bajo la NIIF 9, las entidades pueden hacer una elección irrevocable 
Para presentar los cambios posteriores en el valor razonable de una inversión de patrimonio 
(no mantenida para negociar) en otro resultado integral, y solo con el ingreso por 

dividendos generalmente reconocido en el resultado del periodo. 
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+ En la medición de los pasivos financieros designados a valor razonable con cambios en 
resultados, la NIIF 9 requiere que el importe generado por cambio en el valor razonable del 
pasivo financiero que sea atribuible a cambios en el riesgo de crédito del referido pasivo, se 
presente en otro resultado integral, a menos que, el reconocimiento de los efectos de los 
cambios en el riesgo de crédito del pasivo en otro resultado integral genere una asimetría 
contable en el resultado del período. Los cambios en el valor razonable atribuible al riesgo 
de crédito de un pasivo financiero no son posteriormente reclasificados al resultado del , 
periodo. Según la NIC 39, la totalidad del importe del cambio en el valor razonable del 

pasivo financiero designado a valor razonable con cambios en resultados se presenta en el 
resultado del período. 

+ Respecto al deterioro de activos financieros, la NIIF 9 establece un modelo de deterioro por 
pérdida crediticia esperada, contrario al modelo de deterioro por pérdida crediticia 
incurrida, de conformidad con la NIC 39. El modelo de deterioro por pérdida crediticia 

esperada requiere que una entidad contabilice las pérdidas crediticias esperadas y cambios 
en esas pérdidas crediticias esperadas en cada fecha de reporte para reflejar los cambios en 
el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial. En otras palabras, ya no es necesario 
que ocurra un evento antes de que se reconozcan las pérdidas crediticias. 

+ — La NIIF 9 mantiene los tres tipos de mecanismos de contabilidad de cobertura, que en la 
actualidad se establecen en la NIC 39. De conformidad con la NIIF 9, los tipos de 

transacciones elegibles para la contabilidad de cobertura son mucho más flexibles, 
especificamente, al ampliar los tipos de instrumentos que se clasifican como instrumentos 
de cobertura y los tipos de componentes de riesgo de partidas no financieras elegibles para 
la contabilidad de cobertura. Además, se ha revisado y reemplazado la prueba de 
efectividad por el principio de "relación económica”. Ya no se requiere de una evaluación 

retrospectiva para medir la efectividad de la cobertura. También se añadieron 
requerimientos de revelación mejorados sobre las actividades de gestión de riesgo de una 
entidad. 

La Administración de la Sucursal prevé que la aplicación de la NIIF 9 no tendrá un impacto 
sobre los importes reconocidos en los estados financieros, en relación con los activos 
financieros y pasivos financieros de la Sucursal. Sin embargo, no es posible proporcionar una 

estimación razonable de ese efecto hasta que un examen detallado haya sido completado. 

NUF 15 Ingresos Procedentes de contratos con los clientes 

En mayo del 2014, se emitió la NIF 15, que establece un modelo extenso y detallado que 
deben utilizar las entidades en el registro y reconocimiento de ingresos procedentes de 
contratos con clientes. La NIF 15 reemplazará el actual lineamiento de reconocimiento de 

ingresos, incluyendo la NIC 18 Ingresos, la NIC 11 Contratos de Construcción y las 
interpretaciones respectivas en la fecha en que entre en vigencia. 

El principio fundamental de la NIIF 15 es que una entidad debería reconocer el ingreso que 
representa la transferencia de bienes o servicios establecidos contractualmente a los clientes, en 
un importe que refleje la contraprestación que la entidad espera recibir a cambio de bienes o 
servicios. Específicamente, la norma añade un modelo de $ pasos para contabilizar el ingreso: 

Paso 1: identificar el contrato con los clientes. 
Paso 2: identificar las obligaciones de ejecución en el contrato. 
Paso 3: determinar el precio de la transacción. 
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Paso 4: distribuir el precio de transacción a las obligaciones de ejecución en el contrato. 
Paso 5: reconocer el ingreso cuando (o en la medida que) la entidad satisfaga la obligación. 

Según la NIF 15, una entidad contabiliza un ingreso cuando (o en la medida que) se satisfaga 
una obligación de ejecución, es decir, cuando el “control” de los bienes y servicios 
relacionados con una obligación de ejecución particular es transferido al cliente. Se han 
añadido muchos más lineamientos detallados en la NIUIF 15 para poder analizar situaciones 
específicas. Además, la NIIF 15 requiere amplias revelaciones. 

La Administración de la Sucursal prevé que la aplicación de la NUF 15 en el futuro puede tener 
un impacto sobre los importes reconocidos en los estados financieros y sus revelaciones. Sin 
embargo, no es posible proporcionar una estimación razonable de ese efecto hasta que un 
examen detallado haya sido completado. 

Modificaciones a la NIC 1 Iniciativa de revelación 

Las modificaciones a la NIC 1 proporcionan algunas guías sobre cómo aplicar el concepto de 
materialidad en la práctica. Las modificaciones a la NIC 1 se aplican para períodos que inicien 

en o después del 1 de enero del 2016. La Administración de la Sucursal no prevé que la 
aplicación de estas modificaciones en el futuro tenga un impacto en los estados financieros. 

Mejoras anuales a las NITF Ciclo 2012 - 2014 

Las mejoras anuales a las NIF Ciclo 2012-2014 incluyen algunos cambios a varias NIIF que 
se encuentran resumidas a continuación: 

+ Las modificaciones a la NIIF $ aclaran que cuando la entidad reclasifica un activo (o grupo 
de activos) de mantenido para la venta a mantenido para su distribución a los propietarios 
(o viceversa), tal cambio se considera como una continuación del plan original de la 
disposición y por lo tanto, no son aplicables los requerimientos establecidos en la NIIF 5 

en relación con el cambio de plan de venta. Las enmiendas también aclaran las guías 
aplicables cuando se interrumpe la contabilidad de activos mantenidos para su distribución. 

+ Las modificaciones a la NIIF 7 proporcionan una guía adicional para aclarar si un contrato 
financiero de servicio corresponde a participación continua en la transferencia de un activo 
transferido, a efectos de la información a revelar de dicho activo. 

+ Las modificaciones de la NIC 19 aclaran que la tasa utilizada para descontar las 
obligaciones por beneficios post-empleo debe determinarse con referencia a la de los 

rendimientos de mercado sobre sobre bonos corporativos de alta calidad al final del 
periodo de reporte. La evaluación de la profundidad de un mercado para bonos 
corporativos de alta calidad debe ser a nivel de la moneda (es decir, la misma moneda en 
que los beneficios deben ser pagados). Para las monedas para las que no existe un mercado 
profundo de tales bonos corporativos de alta calidad, se dehen utilizar los rendimientos de 
mercado de bonos del gobierno denominados en esa moneda a la fecha de reporte. 

La Administración de la Sucursal no prevé que la aplicación de estas modificaciones en el 
futuro tenga un impacto en los estados financieros. 
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ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRÍTICOS 

La preparación de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF requiere 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 presentan las estimaciones y juicios contables críticos que la administración de la 
Sucursal ha utilizado en el proceso de aplicación de los criterios contables: 

Deterioro de activos - A la fecha de cierre de cada periodo, o en aquella fecha que se considere 
necesario, se analiza el valor de los activos para determinar si existe algún indicio de que dichos 

activos hubieran sufrido una pérdida por deterioro. En caso de que exista algún indicio se realiza una 
estimación del importe 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 unidad 
generadora de efectivo a la que pertenece el activo. 

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en períodos anteriores son revertidas cuando se 
produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable incrementando el valor del 

activo con abono a resultados con el límite del valor en libros que el activo hubiera tenido de no 
haberse reconocido la pérdida por deterioro. Al 31 de diciembre del 2015, la Sucursal no ha 
registrado pérdidas por deterioro de sus activos. 

BANCOS 

Al 31 de diciembre del 2015, corresponden a depósitos en cuentas corrientes de bancos locales. 

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR 

31/12/15 31/12/14 

Clientes (1) 1,803,196 2,132,099 

Otras cuentas por cobrar 7,869 AS 

Total 1,811,065 2,132,099 

(1) Corresponden a cuentas por cobrar a las agencias de carga las cuales son cancelados en el mes 
siguiente. 

ESPACIO EN BLANCO 

 



6. IMPUESTOS 

6.1 Activos y pasivos del año corriente: 

31/1915 112/14 

Activos por impuestos corrientes: . 

Crédito Tributario de Impuesto al Valor 
Agregado - IVA y total 110,468 o 

Pasivos por impuestos corrientes: 
Impuesto a la renta por pagar 106,890 6,319 

Retenciones en la fuente de impuesto a la renta por 
90,629 

  

pagar 
Impuesto a la Salida de Divisas - ISD 701,478 

Total 197,519 797,197 

6.2 Conciliación tributaria - contable del impuesto a la renta corriente - Una reconciliación entre 
los ingresos de actividades ordinarias según estados financieros y el gasto por impuesto a la 

renta corriente, es como sigue: 

31/12/15 31/12/14 

Ingresos de actividades ordinarias 37,129,667 39,825,329 

Otros ingresos gravados 403,639 a > 
Total 37,533,306 29,825,329 

2% Base imponible 250,666 226507 

Impuesto a la renta causado 22% (1) 165,147 115231 

Anticipo calculado (2) ——,186 168,213 

(1) De conformidad con disposiciones legales, el impuesto a la renta para las compañías de 
transporte internacional de pasajeros, carga, empresas aéreo expreso, couriers o correos 
paralelos constituidas al amparo de leyes extranjeras y que operen en el Ecuador a través 
de sucursales, establecimientos permanentes, agentes o representantes, se determina a base 
de los ingresos brutos por la venta de pasajes, fletes y demás ingresos generados por sus 
operaciones habituales de transporte, considerando como base imponible el 2% de estos 
ingresos y aplicando una tasa del 22%. 

(2) A partir del año 2010, se debe considerar como impuesto a la renta mínimo el valor del 
anticipo calculado, el cual resulta de la suma matemática del 0.4% del activo, 0.2% del 
patrimonio, 0.4% de ingresos gravados y 0.2% de costos y gastos deducibles. Dichos 
rubros deben incrementarse o disminuirse por conceptos establecidos en disposiciones 
tributarias. 

Para el año 2015, la Sucursal determinó como anticipo de impuesto a la renta de US$3,186; sin 
embargo, el impuesto a la renta causado del año es de US$165,147. Consecuentemente, la 
Sucursal registró en resultados US$165,147 equivalente al impuesto a la renta mínimo. 
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Las declaraciones de impuestos no han sido revisadas por las autoridades tributarias y son 
susceptibles de revisión las declaraciones de los años 2012 al 2015. 

Aspectos Tributarios: 

El 18 de diciembre de 2015 se emitió la Ley Orgánica de Incentivos para Asociaciones 
Público-Privadas y la Inversión extranjera, con el objetivo de establecer incentivos para la | 
ejecución de proyectos bajo la modalidad de asociación público privada y establecer incentivos 
para promover el financiamiento productivo, la inversión nacional y la inversión extranjera, a 
continuación se detallan ciertos incentivos y reformas de carácter tributario establecidas en 
dicha Ley: 

+ — Estarán exentos del impuesto a la renta los rendimientos y beneficios obtenidos por 
depósitos a plazo fijo en instituciones financieras nacionales, así como por inversiones en 

valores en renta fija que se negocien a través de las bolsas de valores del país o del 
Registro Especial Bursátil. 

+ — Estarán exentos del impuesto a la salida de divisas los pagos realizados al exterior, por 
capital e intereses sobre créditos otorgados por instituciones financieras internacionales, o 
entidades no financieras especializadas calificadas por los entes de control 
correspondientes en Ecuador, que otorguen financiamiento con un plazo de 360 días y que 
sean destinados al financiamiento de vivienda, microcrédito o inversiones productivas. 

Movimiento de la provisión para impuesto a la renta 

Año terminado 
31/12/15 31/12/14 

Saldos al comienzo del año 6,319 45,908 
Provisión del año 165,147 175,231 
Pagos efectuados 164,576) (214,820) 

Saldos al fin del año 106,890 —4319 

Pagos efectuados - Corresponde al impuesto pagado y retenciones en la fuente de impuesto a 
la renta. 

7. INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

7.1 Gestión de riesgos financieros - En el curso normal de sus negocios y actividades de 
financiamiento, la Sucursal está expuesta a distintos riesgos de naturaleza financiera que 
pueden afectar de manera más o menos significativa al valor económico de sus flujos y activos 

y. en consecuencia, sus resultados. 

La Sucursal dispone de una organización y de sistemas de información, administrados por la 
Gerencia General, que permiten identificar dichos riesgos, determinar su magnitud, proponer al 
Directorio medidas de mitigación, ejecutar dichas medidas y controlar su efectividad. 
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A continuación se presenta una definición de los riesgos que enfrenta la Sucursal, una 
caracterización y una descripción de las medidas de mitigación actualmente en uso por parte de 
la Sucursal, si es el caso. 

7.1.1 Riesgo de crédito - El riesgo de crédito se reficre al riesgo de que una de las partes 
incumpla con sus obligaciones contractuales resultando en una pérdida financiera para 
la Sucursal. a 

La Administración considera que no existe riesgo de incobrabilidad de los clientes de 
la Sucursal, debido a que todas las transacciones que realiza la Sucursal son liquidadas 
automáticamente a través del sistema CASS administrado por IATA, el mismo que 
cuenta con un calendario en el cual se establecen los plazos máximos de pagos por 
cada una de las agencias de carga. 

7.1.2 Riesgo de liquidez - La Casa Matriz es la que tiene la responsabilidad final por la 
gestión de liquidez y ha establecido un marco de trabajo apropiado para la gestión de 
liquidez de manera que la gerencia pueda manejar los requerimientos de 
financiamiento a corto, mediano y largo plazo así como la gestión de liquidez de la 
Sucursal. La Sucursal maneja el riesgo de liquidez manteniendo financiamiento por su 
Casa Matriz a través de la cancelación anticipada de los servicios. 

7.1.3 Riesgo de mercado - Las actividades de la Sucursal la exponen principalmente a 
riesgos financieros relacionado con la disminución de las exportaciones. 

7.1.4 Categorías de instrumentos financieros - El detalle de los activos y pasivos 
financieros mantenidos por la Sucursal es como sigue: 

31/19/15 31/12/14 

Activos financieros medidos al costo amortizado: 
Bancos (Nota 4) 1,512,629 
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por 

cobrar (Nota 5) 1,811,065 2,132,099 

Total 2,323,694 2,132,099 

Pasivos financieros medidos al costo amortizado: 
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por 

Pagar y total —11,598 —53,410 

PATRIMONIO 

8£1 Capital Asignado al aporte realizado por Casa Matriz Atlas Air Inc. con fecha 

8.2 

17 de septiembre del 2001. 

Compensación Casa Matriz - Con fecha 29 de abril del 2015, el Directorio de la Sucursal 
aprobó el pago de utilidades mediante la compensación de las cuentas por cobrar que tiene la 
Sucursal a su Casa Matriz. Al 31 de diciembre del 2015, la Sucursal distribuyó parte de la 
utilidad gravada en el año 2015 mediante la compensación de cuentas por cobrar a la Casa 
Matriz por US$25.8 millones (US$48.4 millones en el año 2014). 
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INGRESOS 

Año terminado 
31/12/15 31/12/14 

Transporte de carga aérea al exterior 36,692,036 39,360,284 
Due Carrier (1) 437,631 465,045 

Total 32,129,667 22,825,329 

(1) Corresponden a los valores recibidos por parte de las agencias de carga por el servicio de emisión 
de guías aéreas y de aforo de mercadería. 

COMPROMISOS 

Un resumen de los principales compromisos de la Sucursal es como sigue: 

Contrato de servicios aeroportuarios (Paletizaje) - El 1 de junio del 2012, la Sucursal celebró con la 
empresa Novacargo S.A. un contrato de prestación de servicios aeroportuarios (paletizaje), los 
mismos que deben estar dentro de los límites y en conformidad con las normas, reglas, 
procedimientos y regulaciones de IATA. El plazo de este contrato es indefinido. Con fecha 1 de 

marzo del 2013, se realizó un adéndum del contrato en el cual se establece que el contrato anterior 
continuará en pleno vigor en el nuevo aeropuerto de Quito y la nueva tasa de carga cambia a US$ 
0.072 por kilo. Al 31 de diciembre del 2015, los estados financieros de la Sucursal incluyen gastos 

por este concepto por US$1.7 millones. 

Contrato de Servicios aeroportuarios - El 1 de febrero del 2013, la Sucursal celebró con la empresa 
EMSA Airport Services CEM, un contrato de prestación de servicios aeroportuarios entre los cuales 
se incluyen: administración y supervisión, servicios de rampa, control de carga, operaciones de vuelo, 

seguridad, servicios de soporte, entre otros. El plazo del contrato es por dos años hasta el 1 de febrero 
del 2015. Al 31 de diciembre del 2015, la Sucursal no incluye en los estados financieros los gastos 
por este contrato. 

Contrato de Representación, Administración y Supervisión - El 1 de febrero del 2012, la Sucursal 
celebró con la empresa Prime Air LLC, un contrato de prestación de servicios de representación, 
administración y supervisión, en el cual se establece que todos los servicios que la Compañía preste a 
la Sucursal estarán de acuerdo a las reglas, reglamentos y procedimientos de la IATA. Entre los 

principales servicios se encuentran: facilitar las actividades de la Sucursal, informar a los interesados 
sobre todos los movimientos que tiene la Sucursal, establecer y mantener procedimientos locales, 
soporte de seguridad de servicios, efectuar pagos a nombre de la Sucursal, refrigeración y calefacción, 
medidas de seguridad, control de carga, operaciones de vuelo, control aduanero, ente otros. El plazo 
del contrato es de un año. El 1 de febrero del 2013, se realizó un adéndum del contrato en el cual se 
extiende el contrato hasta el 31 de enero del 2015. Al 31 de diciembre del 2015, la Sucursal no 

incluye en los estados financieros los gastos por este contrato. 

ES  



11. HECHOS OCURRIDOS DESPUÉS DEL PERÍODO SOBRE EL QUE SE 
INFORMA 

Entre el 31 de diciembre del 2015 y la fecha de emisión de los estados financieros (agosto 5 del 2016) 
no se produjeron eventos que en opinión de la Administración pudieran tener un efecto importante 

sobre los estados financieros. 

12. APROBACIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

Los estados financieros por el año terminado el 31 de diciembre del 2015 han sido aprobados por la 
Administración en agosto 5 del 2016 y serán presentados al Directorio para su aprobación. En 
opinión de la Administración de la Sucursal, los estados financieros serán aprobados sin 
modificaciones. 

  

 


