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Informe del Auditor lndeogndiente 

Al Consejo de Adminisbacibn 
y a 10s Accionistas de 
INTERFOREST LIMITED 

Hems auditado el balance general de InbeIforest Limited al 31 de diciembre de 2008, asi como; el 
correspondlente estado de resultados, de movimiento patrimonial de 10s mionistas y de flujos de efectivo 
por el aAo terminado en esa fecha. Estos estados financieras son responsabilidad de la administracibn de 
la Cornpailia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinibn sobre esbs estadas financieros 
basados en la Audiiria. 

Efectuamos nuestro examen de acuerdo con Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas. Estas 
normas requbren que planeemos y ejecutemos la Auditoria para obtener segutidad razonable de que 10s 
estados financieros no contienen errores u omisiones significativas. Una Auditoria incluye el examen, con 
base en pruebas selectivas, de la evidencia gue soporta las cifras y revelaciones en 10s estados 
financieros, La Auditoria tambibn incluye la evduacibn de las n m a s  internacionales de informaci6n 
financiera utitizadas y las principales estimaciones efectuadas por la Adrninishcibn, asi como, la 
evaluacibn de la ptesentacibn general de 10s estados financieros. Creams que la Auditorla provee una 
base razonable para nuestra opinibn. 

En nuestra opinibn, 10s estados financieros antes rnencionados presentan razonablemente, en todos sus 
aspas  importantes, la situxibn financiera de Interforest Limited at 31 de diciimbre de 2008, asi como; 
10s resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el aflo terminado en esa fecha, de 
conformidad con normas internacionales de informacibn financiera, 

Como se indica en la nota 2 (b) y (c) a 10s estados financieros, Interforest Limited bajo su participacibn; 
razbn por la cual, las Normas Internacionates de Informacibn financiers requieren que su inversibn se 
registre pw el metodo contable de participacidn. Debido a ello no se presentan estados financieros 
comparativos: sin embargo, para un mejar anhlisis se presenta information complementaria. 

Como se indica en la nota (5) a los estados financieros, la Cornpailfa realizd operaciones con empresas 
relaeionada 
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BAKER TILLY 
INTERNATIONAL 



Nuestra Auditoria se realizo con el prop6sito de formarnos una opinion sobre 10s estados finanaeros 
msiderados en su conjunto. La informacion incluida en los Anexos I y II se presenta para facilitar el 
analisis adicional de Ios estados financieros, en 10s wales; lnterforest Limited posee influencia signdicativa. 
A dicha informacion se le han aplicado 10s procedirnientos de Auditoria empteados al realizar la Auditoria 
de 10s estados financieros consolidados de lnterforest Limitada y subsidiarias, sobre la cual hemos emitido 
nuestro Informe de Auditoria conteniendo una opinidn limpia, fechado 16 de marzo de 2009. 

Gilmar D. Barrera 
Contador  PI^ btico y Auditor 
Colegiado No. 6i7l 



BALANCE GENERAL 
Interforest, Limited 
Al3t de diciembre de 
(Expresados en Ddlares Americanos) 

2008 
ACTIVO 
Efectivo $ 738 
Cuentas por cobrar compaiiias relacionadas (nota 5) 2,021,640 
Inverwones (nota 5) 7,897,101 

TOTAL ACTIVO 9.91 9.487 
-, - 

PASIVO 
Otras cuentas por pagar 145,4M 
Cuentas por pagar compaiiias relacionadas (nota 5) 272,554 
Acciones preferentes dase " B  (nota 7) 576,000 
Emisih de deuda (nota 6) 2,883,555 
TOTAL PASIVO 3,877,573 

PATRIMONIO DE LOS ACClONlSTAS 
Acciones pagadas (nota 8) 16,592,075 
Superivit por revaluaciones de activos 128,001 
Descuento sobre acciones (2,509,950) 
Nficit acumulado (8,168,212) 

TOTAL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS 6,041,914 
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS $ 9,919,487 

Las notas son parte integral de tos estados financieros 



ESTADO DE RESULTADOS 
Interforest, Limited 
Por el afio terminado el 31 de diciembre 
(Expresados en Dolares Americanos) 

Ingresos por intereses (nota 5) 

GASTOS DE OPERACION 
Gastos de adrninistracion 
Deterioro de valor de invers~ones 
Gastos financieros 

Total gastos de operacion 622,450 

PERDIDA NETA DEL ANO (342,926) 

Las notas son parte integral de 10s estados financieros 



ESTADO DE MOVIMIENTO PATRIMONIAL DE LOS ACCIONISTAS 
Interforest Limlted 
Por el afio terminado el 31 de dirnbre de 2008 
( Expresado en Wares Americanos) 

Capital pagado 
W u e n t o  Supravit 
venta de revaluacl6n Deficit 

Comunes Preferentes Total acciones activos acumulado Total 
Saldo al 31 de dickmbre de 2007 $ 8,846,380 $5,012,295 $13,858,675 $ - $ t28,Ml $ (7,694,696) $ 6,291,980 
lntereses capitalitados de acciones clase 'C" - 130,590 130,590 - (130,590) 
Conversih de acciones preferentes dase "Cu a 
acciones m u n e s  
Suscripcih de acciones comunes por Cahabon 
Hotding 
Fondo Ecaernpresas (recompra de acciones) 
Resultado Neto del Aiio (342,926) (342,926) 
Saldo a131 de diclembre de 2008 $1 6,019,080 $ 572,995 $16,592,075 $ (2,509,950) $ 128,001 $ (8,168,212) $ 6,041,914 

Las notas son parte integral de 10s estados financieros 



ESTADO DE FLUJOS DE EFECTlVO 
Interforest, Limited 
Por el a170 terminado el 31 de diciembre 
(Expresados en Ddlares Americanos) 

2008 
FLUJOS DE EFECTIVQ POR LAS ACTIVIDADES DE OPERACION 
Pbrdida del $0 $ (342,926) 

Perdida ordinaria antes de cambio en el capital de trabajo (342,926) 

Cambios netos en activos y pasivus: 
Aumento cuentas por cobrar relacionadas (37,708) 
Disminucibn otras cuentas por pagar (1 88,676) 
Aurnento cuentas por pagar mmpaiiias relacionadas (nota 5) 19,822 
Efectivo neto utilizado en las actividades de operacidn (549,488) 

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACflVlDADES DE FINANCIAMtENTO: 
Deterioro del valor de inversiones 70,209 
Aurnento de capital 92,860 
Adquisicion de deuda 362,585 
Efectivo net0 obtenido en las actividades de financiamiento 525,654 
DisminuciiKl neta en efmvo (23,834) 
Efectivo al inicio del aAo 24,572 
Efectivo al final del at50 738 

Las notas son parte integral de 10s estados financieros 



NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
Interforest Limited 
A131 de diciernbre de 2008 

(1) Operaclones de la Compaiiia 

lnterforest Limited, fue constituida el 2 de mayo de 1997, bajo las leyes del estado libre 
de Las Bahamas, por un periodo indefinido, su periodo temina el 31 de diciembre de 
cada aiio y su actividad principal es funcionar como controladora de Interforest, 
Limitada y de las subsidiarias de esta dltirna. 

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2008, fueron aprobados por la 
administracibn el 30 de abril de 2009. 

(2) Resumen de las politicas contables mas significativas 

Los estados financieros han sido preparados en todos sus aspectos importantes de 
acuerdo con Normas Intemacionales de Informaci6n Financiera, Las principales 
politicas contables adoptadas por la Compafiia en la contabilizaci6n de sus operaciones 
y en la preparation de su inforrnacibn financiera se resumen a continuacion: 

a) Clasifimcion entre corriente y no corriente 

El balance general para desarrolladores de proyectos forestates de targo plazo no se 
presenta clasificado como corriente y no corriente, debido a que el periodo de 
realizacih de sus bosques en su conjunto son de largo plazo. 

b) Bases de consolidacih y cambibs en la entidad que reports 

Los estados financieros consolidados del afio 2007 incluian 10s activos, pasivos, 10s 
resultados de operation y los flujos de efectivo de Interforest Limited con el consolidado 
de lnterforest Limitada y sus subsidiarias. 

Por la reestructuracion de la entidad que poseia el control en lnterforest Limitada y sus 
subsidiarias, dada durante el Mo 2008, lnterforest Limited bajo su participad~n del 
40%; razbn por la cual, las Normas lntemacionales de lnformacidn Financiera requieren 
que su inversidn se registre por el metodo contable de participation (ver siguiente 
politica de "lnversiones permanentes". 

c) lnverslones permanentes 

Las inuersiones permanentes en las cuales se tiene influencia significativa se registran 
bajo el metcdo contable de participacibn, 



NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
lnterforest L~mited 
A131 de diciembre de 2008 

lnterforest Limited, posee partiapacion en lnterforest Limitada del 1957%. En adicion, 
participa activamente en el Consejo de Adrninistracion, asi como; en la definition de 
politicas de negocio, de control y de registro. Por lo indicado anteriormente lnterforest 
Limited posee influencia significativa en lnterforest Limitadas con sus subsidiarias. 

d) Conversion a moneda extranjera 

Los estados financieros adjuntos han sido convertidos a dolares americanos de acuerdo 
a las siguientes bases: activos y pasivos monetarios al tipo de carnbio de cierre; activos 
no monetarios y pafrimonio a tipos de cambio historicos y 10s resultados del period0 al 
tipo de cambio promedio del afio, excepto por las cuentas generadas pol padidas no 
monetarias, tal como la depreciation de activos fijos que fue al tipo de cambio historic0 
y el efecto resultante de conversion es incluido como parte de 10s resultados del afio. 

e) lnstrumentos financieros 

El valor razonabte de un instrumento financiero represents la cantidad por la cual puede 
ser negociado en una transaccion actual sin presion entre partes interesadas, Los 
siguientes metodos y suposiciones fueron usados al estimar el valor razonable de cada 
clase de instrumento financiero. 

. Efectivo: El valor en libros se aproxima a su valor razonable debido a lo corto de su 
realization. 

. Emisi6n de deuda: Su valor en libros se aproxima a su valor razonable en funcidrn 
de que se encuentran pactados a tasas de inter& de mercado. 

. Cuentas por pagar: Su valor en libros se aproxima al valor razonable debido a su 
corto vencimiento de pago. 

Principalmente 10s activos y pasivos financieros se liquidan en efectivo en lugar de 
intercam biarse por instrumentos financieros. 

f) Reconocimiento de ingresos 

La Compaiiia reconoce sus ingresos por el rnktodo contable de lo devengado. 



NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
Interforest Limited 
A131 de diciembre de 2008 

g) Estlmaciones 

La preparacidn de 10s estados financieros estAn de conformidad con Nomas 
lnternacionales de Information Financiera, las cuales requieren que la Administration 
haga ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos, para determinar la valuacion & 
algunas de las partidas incluidas en 10s estados financieros y para efectuar las 
revelaciones que se requieren presentar en las notas que se ammpafian. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su eiecto final, b administracidn considera que las 
estimaciones y supuestos utilizados fueron 10s adecuados en las circunstancias. 

Gestion de riesgus en instrumentos financieros 

a) De mercada Los instrumentos financieros activos no se encuentran sujetos a 
riesgo por variation en su valor razonable por cambios en tasas de interes de 
rnercado, sin embargo; 10s instrumentos pasivos son afectados por las tasas de 
interes de mercado. Sobre bs lnstrumentos pasivos la Administracibn al igual que 
Junta Directiva mantienen rnonitorio constante. 

b) De Liqui&z La Compaiia esta expuesta a1 riesgo de liquidez debido a que para 
realim sus operaciones obtienen de las empresas relacionadas 10s fondos para 
curnplir con sus cornpromisos asociados con pasivos financieros, en adicibn, tienen 
el apoyo de sus accionistas. 

c) De C&ifo:La Compaiiiaesth expuestasal riesgode incumplimiento de crbditos 
(XKI terceros (deucla emitida), debido a que se realizan transacciones bajo esta 
condici6n. 

(4) Unidad monetaria y t ip de cambio 

Los estados financieros est6n exptesados en Quetzales, moneda oficial de la Republica 
de Guatemala. A partir del 16 de marzo de 1994, la Junta Monetaria autorizd que el 
valor del Quetzal con respecto al D6lar de 10s Estados Unidos de Ambrica, se fijara en 
el mercado bancario nacional a trav6s de la oferta y demanda de divisas. Al 31 de 
diciembre de 2008, el tipo de cambio prornedio en el mercado bancario era de Q7.78 
por US$1.00. Segun resolution JM-126-2006 de octubre de 2006, se autwizo la 
utitizacih del promedio ponderado de 10s t i p s  de cambio ponderadm 
correspondientes a la compra y venta de divisas. 



NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERUS 
lnterforest Limited 
A131 de diciembre de 2008 

No existen restricciones carnbiarias en Guatemala para la repatriacion de capitales, 
pago de acreedurias o cualquier otro fin. La divisa extranjera puede comgrarse y 
venderse en cualquier monto en bancos del sistema o en casas de cambio autorizadas. 

Saldos entre ernpresas relacionadas 

La Compaiiia forma parte de un grupo de empresas relacionadas las cuales efectuan 
transacciones importantes. l o s  terminos de dichas transacciones son iguales o 
sirnilares a las que se dan con terceros independientes. Los saldos al 31 de diciembre 
de 2008, se integran de la siguiente forma: 

Cuentas por cobrar 

2008 
Interforest, Limitada $ 2,021,648 

lnversiones 

2008 
I Interforest, Limitada a1 $ 7.897.101 1 

a1 Al 31 de diciembre de 2007, la inversion era de US$7,9,67,310 y representaba el 
46.18% de patticipacion en el patrimonio de lnterforest Limitada, al 31 de diciembre de 
2008, la inversion asciende a US$7,897,401 y representa el 19.57% de participacion en 
el patrimonio de lnterforest Limitada, por lo que se registro aplicando el rnetodo 
contable de participacion. 

Cuentas por paqar 

2008 
Cidco, S. A. $ 272,554 

Transacciones 
I I 

lngresos 1 lnferei (Interforest, Lirniiada) $ *Oo8 279,524 I 



NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
lnterforest Limited 
A131 de diciembre de 2008 

(6) Emision de deuda 

Al 31 d~ciembre 2008, se integra asi: 

2008 

Pagares emitidos por INTERFOREST LTD. Q $ 1,963,555 
Pagares ernitidos por INTERFOREST LTD. $ 920,000 
Total pagares colocados 2,883,555 
Porcion corriente 273,706 
Porcibn no corriente a1 $ 2,609,849 

a/ Para el 2008, se evaluo la tendencia de renovaciones de las inversiones colocadas, 
en dicha evaluacibn se establecio que las rnismas han sido renovadas a io  con a i o  
y mantiene una tendencia en 10s liltirnos 5 afios. 

Pagarb lnterforest Ltd. 

Estos documentos son titulos de credito previstos por 10s estatutos de Las Bahamas. La 
emision esta representada por series de pagares en Dolares de 10s Estados Unidos de 
Norteamerica (US$) y en Quetzales moneda oficial de la Repliblica de Guatemala (Q) 
El monto maxirno de la emision sera de US$5,000,000 (revolvente) o su equivalente en 
quetzales. La ernision esta representada por pagares con un valor nominal de 
US$1,000 cada uno o sus multiples de Q1,000. Los titulos son emitidos en forma 
nominativa, son fransferibles por endoso y negociables exclusivamente en la Bolsa de 
Valores Nacional, S.A. La emision quedo inscrita en la Bolsa de Valores Nacional, S.A. 
por resolucion tomada por el Consejo de Administration de dicha institution con fecha 
11 de diciembre de 1998. 

El plazo maximo de las emisiones sera de cinco aios contados a partir del inicio de la 
oferta phblica de la primera o primeras series aprobadas. Los titulos tienen las 
siguientes caracteristicas: 

a) La tasa de interes de 10s titulos varia entre el 8% y el 12.5% anual para las series 
en dolares y entre el 14% y 13.5% anual para las series en quetzales, cuyo calculo 
sera determinado indistintamente por la Junta Directiva o sus mandatarios con 
anterioridad a cada emision los cuales son pagados mensual y trimestralmente. 

b) Garantia: la emisora respondera ilimitadamente con todos sus activos por el valor 
de la emision. 

c) El agente cotocador de los titulos es la empresa Lafise Valores, S. A. 



NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
Interforest Limited 
A131 de diciembre de 2008 

(7) Acciones preferentes clase "Bn 

La Adrninistracion de la Compafiia tom0 la decisibn de obtener financiamiento por 
medio de la vents de nuevas acciones. Por tal razbn en resolucibn del Consejo de 
Administracibn de la Bolsa de Vaiores Nacional, S. A., contenida en Acta ntimero 7-98 
celebrada el dia once de diciembre de 1 998, qued6 inscrita la emisi6n de titulos valores 
con las siguientes caracterist icas: 

Acclones pnfmntes clase "B": 

Sin derecho a voto, denominacibn acciones preferentes dase 'B" Interforest Limited. Al 
31 de diciembre de 2008, las acciones emitidas son 57,600 con valor nominal de US$ 
10 por cada acci6n y una inversion minima de US$1,000. El p k o  de estos titulos es 
indefinido. El monto de la emisi6n es US$5,000,000, las acciones preferentes serh 
emitidas en diez series de US$500,000 cada una identificada por nrjrneros. Las 
caracteristicas de la serie 1 son: dividend0 anual variable con tasa minima del 10% y 
una tasa mhxima del 12"/0, con fechas de pago de dividendos el 8 de abril, 8 de julio, 8 
de octubre y 8 de enero. Las cuales pueden ser redimibles por parte de la junta 
directiva en cualquier momento, y por parte del inversionista en cualquier momento, 
despues de transcumdo el quinto aio de la fecha de incorporacidn a la emisora. 

(8) Capital 

El mpital autorizado a1 31 de diciembre de 2008, estA integrado por dos millones de 
acciones con valor nominatiio de US$10 cada una. 

La administracidn de las Compairias torno la decisibn de obtener financiamiento por 
rnedio de la venta de nuevas acciones. For taI raz6n en resolucibn del Consejo de 
Administracibn de la Bolsa de Valores Nadonal, S.A., contenida en Acta numero 7-98 
celebrada el dia once de diciembre de t 998, quedo insaita la ernision de titulos valores 
con las siguientes caractertsticas: 

Acciones comunes: 

Denominacidn Acciones Comunes Clase "A" Interforest, Limited. Al 31 de diciembre 
2008, las acciones emitidas eran 1,601,908, con valor nominal de US$10 por cada 
acci6n y una Inversibn minima de US$1,000. El plazo de estos titulos es indefinido. 



NOTAS A LOS ESTADOS FlNANClEROS 
lnterforest Limited 
A131 de didembre de 2008 

Demchos de los Accionistas: 

Voto: cada tenedor de acciones comunes de la compaiiia tendra derecho a un - 
vote por cada accion en su poder, 

Derecho de suscri~cion: Ninguna nueva emision de acciones comunes Clase 
"A" podra ofrecerse a la venta antes que 10s demas accionistas comunes dase 
"A" hayan tenido la oportunidad de suscribir y pagar su parte proportional, con 
la exception de 10s directores, 10s cuales a su discrecibn y cuando encuentren 
necesario o deseable emitir Acciones Comunes Clase "A" directamente para el 
pago por otros activos a ser comprados o adquiridos por la sodedad. 

Reparticibn de dividendos y activos. 

Acciones preferentes clase "B": 

Ver nota 7 a 10s estados financieros. 

Acciones preferentes dase " C :  

Acciones preferentes clase 'Y;" lnterforest Limited. A1 31 de diciembre de 2008, las 
acciones emitidas son de 57,299, con valor nominal de US$10 por cada accion. 
Dividendo del8% anual calculado desde la fecha de su ingreso a la empresa. El plazo 
de estos titulos es indefinido y a partir de octubre de 2004, pueden set convertidas en 
acciones comunes, si el inversionista quiere ejercer la opcion (quienes no han querido 
ejercer su derecho de convertirlas), a razh de una y media accion wmun por una 
accion preferente, teniendo todos 10s derechos de 10s accionistas comunes. 

El pago de dividendos es trirnestral, se calculara y se ajustara sobre el dividend0 
efectivamente declarado por la Asamblea General de Accionistas y podran ser 
capitalizados para la adquisicih de nuevas acciones. 






















