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INFORME DEL COMISARIO
12 de marzo del 2007.

A los miembros del Directorio y Accionistas de
FERRO TORRE S.A.

He revisado el Balance y el Estado de Pérdidas y Ganancias de la empresa Ferro
Torre S.A. cortado al 31 de diciembre de 2006. Estos estados financieros son
responsabilidad de la Administracion de la Compaiiia. Mi responsabilidad es
expresar una opinién sobre estos estados financieros basada en parimetros
financieros.

Luego del anilisis realizado se puede extraer las siguientes consideraciones:

1.- Podemos establecer un nivel de cartera con respecto al nivel de ventas, del
11,13%, el periodo pasado se tenia un nivel del 10.33 %. Este aumento relativo en
la cartera, que se presenta al final del afio, se experimenta por un deterioro en la
rotacion de las cuentas por cobrar, que es de 40 dias para el periodo 2006,
mientras que para el periodo anterior fue de 37 dias. En todo caso, el nivel es
normal para la actividad comercial.

2.- Hay que recalcar que los niveles de inventario del 2005 son significativamente
menores que los del periodo 2004, pero esta relacion en el 2006 con respecto al
200S incrementa de manera importante. La empresa presenta un decremento en
sus ventas en dolares del 22.4%. Esta situacién provoca que la rotacién del
inventario en promedio se aumente a 140 dias, el periodo anterior estuvo en 65
dias. Este decremento en ventas debe ser analizado por la administracion.

3.- La razén de deuda de la empresa se mantiene en niveles de 1.43 en el 2006,
valor similar al.del 200S. Cifra muy razonable para la actividad comercial.

4.- Las razén de circulante presenta una mejoria pasando de 1.37 en el

2005 a 1.73 para el periodo 2006. Mientras que la razén de prueba icida se
mantiene en 0,56 respectivamente justamente por el impacto de los altos
inventarios del periodo.

5. — Es muy alentadora la recuperacion en el margen bruto que pasa de 9.05% en
el 2005 a 20.50% en el 2006, hay que mantener esta buena gestion ya que provoca
una mejora sustancial en las utilidades generales del negocio.

6.— El aprovechamiento de las instalaciones fijas de 1a empresa
ha desmejorado. En el periodo 2003 este indice fue de: 17,01 el°2004 fuer S@Ef,g’fs'
15.45, en el 2005 fue de 12.78 y la situacion para este aiio [es de Elfagﬁbido

principalmente a la baja de ventas de la empresa en este periodo. g m




7. - La rentabilidad sobre la inversion ha mejorado considerablemente con
respecto al periodo anterior, pasando de -12% a 25%

Para el informe del afio anterior indique que era indispensable para la
administracion concentrarse en este tema, es muy halagador que se haya realizado
tan buen trabajo en este sentido.

8.- En el tema de reestructuracion de pasivos la empresa ha vuelto a tener una
relacion ‘muy sana en este sentido por el traspaso del crédito otorgado por la
empresa Colombo-Venezolana de Panamd a largo plazo. Asi la estructura de
financiamiento a largo plazo, esto es los pasivos de largo plazo mas el patrimonio
de la empresa ha pasado a ser 53% comparado con un aiio anterior de 43% lo cual
es muy beneficioso.

Como conclusion del anailisis se puede establecer que la empresa ha tenido un afio
muy eficiente en su operacion respecto de margenes de operacion brutos y netos.
Su rentabilidad sobre la inversion es muy buena considerando una inflacion no
mayor al 3% para el periodo. El nivel de cartera de la empresa se mantiene estable
y los niveles de liquidez y estructura de financiamiento son razonables para la
operacién comercial.

La administracion debe concentrarse en evaluar el nivel de ventas del periodo 2006
y los niveles de inventario en este mismo periodo que son muy elevados para la
operacién normal del negocio.

Este informe de Comisario es de uso exclusivo de la Administracion de la
Compaiiia y ha sido preparado para cuamplir las disposiciones legales vigentes; por
lo tanto no puede ser utilizado para otros propoésitos.




