INFORME DEL GERENTE
COMPANIA WIRE & CABLE S. A. WICABLE
A LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS
EJERCICIO 2011

En cumplimiento con las disposiciones en vigencia, esta gerencia ti
a consideracién de la Junta General de Accionistas el siguiente informe
ejercicio econdmico que termind el 31 de diciembre de 2011.
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1.- ENTORNO ECONOMICO DEL PAIS

A fines de 2010 cuando escribiamos lo que consideramos podia
economia ecuatoriana en el 2011, en la introduccién destacibamos la incertidumbre
institucional, la limitada informacidn fiable sectorial y o complejo de formular una estrategia
empresarial cuando las “reglas del juego” cambian constante y répidamente. Lo nico cierto es
que la politica del actual gobierno de impulsar la dindmica econémica a través de mayor gasto
publico se mantiene, {legando a representar en 2011 el 43% de! producto interno bruto (En
2006 el gasto publico representaba el 26% del PIB), este hecho unido con la baja inversién
privada nacional y extranjera mantiene las dudas sobre la sostenibilidad del modelo, que se
sigue sustentando en precios altos del petrdleo. Luego de transcurrida el 2011, se pueden
sefialar dos aspectos importantes: Primero, que las cifras nos muestran que se ha dado un
efecto rebote en la economia, después de un “pobre” crecimiento econémico en 2010 {3,6%)
en relacion a América latina (6%), la economia en 2011 se estima que crecerd entre 6% y 8%
impuisada una vez mas principalmente por el gasto piblico, que se ha beneficiado de un
precio promedio del barril de petrdlec de aproximadamente US$95 (E! PGE considerd un
precio por barril de US$73); ingresos tributarios que se han incrementado de forma
importante y el financiamiento proveniente de China. Y segundo, la puesta en vigencia de un
pacquete de leyes que hacen que la actividad empresarial privada esté muchc mas regulada
que antes, introduciendo adn mas incertidumbre acerca de cual puede ser el futuro de la
actividad er un entorno de radicalizacidn politica.

Este escenario para el 2012 presenta para las empresas la dificulta de tomar la decisién
de invertir mas en capacidad productiva para satisfacer la de demanda de ur mercado interno
que estd creciendo o no invertir tomando en cuenta esta sobre regulacion de sus actividades.

SE MANTIENE EL MODELO: LLEGO EL CRECIMIENTO ECONOMICQ ¢HASTA CUANDO? El
crecimiento del 2011 ha sorprendido atin a los propios miembros del gobierne, quienes han
ajustado al alza las expectativas iniciales y muy probablemente cuando recibamos ios datos
finales el nimero sea superior al 6,5% que actualmente se proyecta. Esto debido a que el
modelo de gasto plblico se ha visto beneficiado como se dijo en parrafos anteriores de altos
precios del petréleo y financiamiento chino que a permitido mantener la liquidez del sistema,
eso se refleja en los componentes del PIB: los impulsores del crecimiento econdmico es el
consumo de los hogares que en 2010 represento el 67,8% del PiB (crecimiento de 7,7%), en
2011 el 65,2% (crecimiento de 5,2%) y en el 2012 se espera que represente el 65,9%
{crecimiento de 4,9%); y la formacién bruta de capital fijo (inversion), que basicamente es
gasto del gobierno en infraestructura que ha venido creciendo a tasas importantes en los
ultimos afios, y se espera que en el 2011y 2012 crezca a 7,5% y 5,3%, respectivamente.

GASTO PUBLICO IMPULSA CRECIMIENTO: Al inicio del gobierno en 2007 el gasto del
sector publico no financiero (SPNF) ascendia a US512.554 millones, pero a lo largo de fos
Gltimos afios el gasto llegd a US$23.950 millones en 2011 y se espera que alcance US$26.109
millones en 2012. En los primeros cuatro afies del gobierno, a pesar del elevado gasto publico




el crecimiento econémico en promedio no superaba el crecimiento de tendencia de los ditimos
30 afios {3,2%); y de hecho, ios anteriores gobiernos con precios de petréleo muy inferiores
habian logrado tasas superiores. Empero, parece gue llegd la hora del crecimiento.

Si bien es cierto que una preocupacion latente para las empresas debe ser la
sostenibilidad del modelo econdmico tampoco es menos cierto gue la razén de ser de estas es
sobrevivir y sortear las turbulencias que los gobiernos puedan introducir. Un tema importante
para las empresas es entender por donde se canaliza este gasto piblico en primera instancia,
pues es ahi donde se van a encontrar las mayores rentabilidades. Una forma de observar esto
es ver los presupuestos per sectores: entre los mayores presupuestos en 2012 el sector
educativo es el principal, donde se tiene previsto gastar US52.759 millones, luego le sigue el
sector salud con US51.775 millones y luego el sector defensa con US51.508 millones. Es decir,

pasyatess o8
et oE#TOR EXTERNO: Uno de jos principales retos que enfrenta el gobierno es el abultado
10 mmv&omerc al no petrolero, que ha hecho que la balanza comercial incluyendo el petréleo
vingel SR IIABRLY3 por primera vez desde 2009 cuando alcanzé US5-234 millones, en 2'0?.0 alcanzé su
* punto magi/alto con US5-1.979 millones y en 2011 se espera que el déficit llegue a
efho ha implementado politicas de restriccion de importaciones, con el correspondiente
impacto al empleo en el sector comercial y a los precios de bienes importados para el
consumidor. Las mejores alternativas a la sustitucion de importaciones son incentivos para
desarrollar el sector exportador y politicas claras de captacién de inversién que supliria la
salida de ddlares, pero el gobierno ha demostrado no ser proclive a estas opciones. Tampoco
ayuda el hecho de que la politica comercial del gobierno no permita TLC con nuestros
principales socios comerciales, cuando nuestros vecinos ya los firmaron y estd a puertas de
implementartos. ¢ Por qué han crecido tanto las importaciones? La respuesta a esta pregunta la
podemos encontrar en la gran cantidad de recursos gque introdujo el gobierno a través del
gasto publico. Estos recursos pudieron canalizarse de dos maneras; la primera es que esos
recursos se destinen a desarrollar el sistema productivo con mas empresas y puestos de
trabajo, y luego los ingresos adicionales creados se destinen a compras del exterior; y la
segunda, que es lo que ha venido pasando, que esos recursos se destinen directamente a las
importaciones sin crear mas empresas en el pais.

IMPUESTOS: La recaudacion de impuestos ha pasado de representar el 12,87% del PIB
{US$6.693 millones) en 2009 a 14,47% en 2011 {U$59.426 millones) y 15,12% (U5510.732
millones} en 2012. Asi la mayor parte del gasto es soportado por los contribuyentes, Asimismo,
hay gue destacar que en los ultimos afios el nimero y la tasa de los impuestos en el pais se ha
incrementando, de ahi una explicacién al aumento de la recaudacién pues no mucho se ha
hecho acerca del incremento de ta base de los contribuyentes.

INFLACION: Uno de los principales problemas gque enfrenta el gobierno es el
incremento de precios, para fines de 2011 se termind con una inflacién anual mayor al 5,5% y
se estima que en 2012 se presente una inflacién similar, afectando el poder adquisitivo del
salario. En los Gltimos afios el costo de las canastas basica ha estado relacionada a la evolucién
de la inflacién, con lo cual se estima que en 2012 el costo de la canasta basica supere los
US5600. El incremento de precios estd dado por el aumento de la liquidez del sisterna sin el
correspondiente aumento de la produccién.

DETERMINANTES DE LA LQUIDEZ DEL SISTEMA: No hay que olvidar que la

sostenibilidad del modelo se basa en la capacidad del gobierno de financiar el gasto, y las
fuentes de financiamiento en el caso ecuatoriano son tres: impuestos, ingresos petroleros y
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deuda (impuestos futuros). En el Gltima afo las tres"i‘i;i:ntes les han funcionado al gobierno, y
eso se refleja en la liquidez total de la economia, que desde enero de 2010 tiene una marcada
tendencia a incrementarse, Hlegando a fines de 2011 a presentar una tasa de crecimiento anual
de 21,3%. En la misma linea, al observar la evolucién del sistema financiero, se confirma lo
mencionado anteriormente, al presentar a fines de 2011 una tasa del 25,2% de crecimiento
anual del nivel de captaciones totales, alcanzando U5$19.924 miliones. En contrapartida la
cartera del sistema financiero se incremento en 22,8% llegando a fines de 2011 a US$17.656
millones, esto demuestra la abundancia de fondos en la economia. De hecho el volumen de
crédito del sector financiero privado, a septiembre de 2011 en relacién al 2010 aumentd en
24,2%, pasando de US512.063 millones a US$14.980 miillones. El crédito de consumo fue el de
mayor aumento nominal, incrementdndose en US51.270 millones, llegando U55$4.730 millones
a septiembre de 2011. El crédito para vivienda alcanzé U551.054 millones, un aumento de
16,3% en relacion al afio anterior. En el caso del comercio el crédito del sector privado se
incremento en 21,9%, alcanzando a septiembre de 2011 {os US$3.963 millones. Una vez mas
estos datos comprueban que existen fondos prestables disponibles que dinamizaron la
economia. Otro punto importante para determinar la liquidez de la ecenomia ecuatorlana es el
precio del petrdleo, !a Agencia de Informacion de Energia sefiala que muy probabifmen

precio del petréleo en 2012 supere los US$90 el barril. Crisis econémica mundia
importante sobre la liquidez del sistema son las remesas, por eso es importa
crisis europeg, sobretedo Italia y Espafia, paises donde se concentran ecuatoriffg

2 30 ABRID
conéwm.dm

plazo, ya gue existen limites a la recaudacién de lmpuestos, limites al endeudamlen
y [...] limites a los ingresos por venta de petréleo”. Siendo 2011 un afio con indicadores
econémicos muy buenos, habra quienes sefialen que esta afirmacién pierde piso; empero,
ratificamos el criterio de que et “crecimiento sostenido” no se lo logra sélo con gasto publico,
se requiere la inversidn privada local y extranjera, se requiere incentivar la actitud
emprendedora de los ecuatorianos, se requiere mercados desarrollados y un sistema
financiero que se integre al mundo. Para lograr esto se requiere lo que ya hemos mencionado
en boletines anteriores: reglas claras para los inversionistas, mercados abiertos, estabilidad de
las normas y un sistema tributario no hostil al sector productivo. Al hacer una proyeccion del
crecimiento econdmico al.2015, el FMI mantiene una clara tendencia a desacelerar el
crecimiento para Ecuador, pasando de 3,80 en 2012 a 2,69% en 2014 y 2015. El propio
gobierno en programacion presupuestaria cuatrianual que el Ministerio de Finanzas elabord
para el periodo 2012 — 2015, presenta una tendencia a desacelerar el crecimiento econémice
llegando el 2014 a 3,14%. En contraste Pert durante el mismo periodo analizado presenta un
crecimiento entre 5% y 6%; v, en el caso de Panamd (pais dolarizado), el crecimiento va de 7%
a 6%. En ambos casos, si bien las tendencias son inversas, lo cierto es que los niveles de
crecimiento son superiores a los de Ecuador. La sostenibilidad del crecimiento es importante y
seria una necedad no tomarlo en cuenta por la euforia de un afio de buen crecimiento gracias
a las condiciones internacionales favorables que tuvo el pais. El modelo de crecimiento
econdémico basado en gasto publico no es sostenible y hace gue |a economia camine por el
“filo de la navaja” de los vaivenes del precio dei petréleo y la disponibilidad de fondos
prestables de “paises amigos” como China. '

PELIGROS PARA LAS EMPRESAS: 1. Los continuos cambios en las leyes y en el sistema
tributario afecta la inversion en todos los sectores de la economia. 2. Las actividades
orientadas a los mercados externos presentan altas probabilidades de desacelerarse debido al
deterioro del clima de negocios para las exportaciones ({incremento costos internos,
apreciacién del ddlar, nuevos impuestos a los exportadores) y a la politica comercial de no
negociar TLCs con nuestros principales socios comerciales. 3. Todas las empresas que tengan
relativamente alta participacién de mercado tienen una probabilidad de verse afectadas por ia




“Ley organica de regulacién y control del poder de mercado”, que permite al gobierno tomar
acciones que afectarian el normal desempefio de las operaciones.

PELIGROS PARA LA ECONOMIA: 1. Caida del precio de petréleo: una disminucion
importante afectarfa las metas de crecimiento, segln estimaciones de organismos
especializados es poco probable gue el precio baje de U$$80, pero es muy dificil anticipar sus
variaciones por lo que siempre hay que monitorearlo. 2. Crisis de los paises desarroltados, nos
afectarfa via disminucion de remesas y caida de la demanda de nuestra oferta exportable. 3.
Desaceleracion de la economia china, provocaria una caida de la demanda de bienes primarios
con su correspondiente caida dei precio.

CONCLUSIONES: 1. En el 2011 - 2012 la dindmica econdmica seguird estando
determinada por el gasto publico. 2. El crecimiento de 2011 se basa en precios altos de
petréleo y los créditos de China. 3. En fos diversos escenarios con precios de petréleo distintos
se ajustan por medio de la inversién publica (sf precio cae por debajo del presupuestado). 4.
Tanto la CEPAL como el FMI prevén una desaceleracion de la economia ecuatoriana en 2012
principaltmente par la incapacidad del gobierno de tener un flujo de fondos permanente en
expansion para financiar su modelo de crecimiento basado en inversion ptiblica. 5. En la
economia ecuatoriana principalmente son tres las determinantes de Ja liquidez del sistema: el
gasto publico que depende del precio del petréleo que como hemos visto muy probablemente
en 2012 esté por encima del precio presupuestado, las remesas que dependen de cémo
evolucione la crisis internacional sobretodo en Europa vy el crédito del sistema financiero que
depende del nivel de captaciones y de un entorno econdmico estable. De todas estas variables
la que presenta alguna preocupacién es la crisis internacional, pues las otras dos en 2012 no
conllevan problema aparente.

2.- CUMPLIMIENTO DE METAS Y OBJETIVOS

Tomando como base los resultados de los estados financieros cortados a Diciembre 31
del 2011, a continuacidn detallo los resultados de las operaciones.

ESTADOS DE RESULTADOS
EN DOLARES
VENTAS NETAS 449.749,35
COSTO DE VENTAS ' 306.604,50
UTILIDAD BRUTA 143.144,85
GASTOS DE VENTAS 71.800,91
GASTOS ADMINISTRATIVOS 95.652,68
PERDIDA OPERATIVA -24.308,74

Como se puede observar la empresa WIRE CABLE S.A. WICABLE, no ha cumplido a
entera satisfaccion las proyecciones de ventas.

3.- PRINCIPALES ASPECTOS LEGALES

las disposiciones tanto del Directorio, como de la Junta General de Accionistas no se
han cumplido satisfactoriamente.

4.- PRINCIPALES ASPECTOS ADMINISTRATIVOS

Los aspectos laborales se desarrollaron con normalidad.
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5.- PRINCIPALES ASPECTOS DE COMERCIALIZACION

La empresa WIRE & CABLE S. A, WICABLE, se dedica a la comercializacién de cables de
todo tipo, productos que son comprados localmente e importados desde Estados Unidos.

6.- SITUACION FINANCIERA AL CIERRE DEL EJERCICIO 2011

A continuacién podemos ver los indices financieros para los afios terminados 2011 v
2010.

INDICES FINANCIEROS 2011 2010
A}. INDICE DE LIQUIDEZ

RAZON CORRIENTE

ACTIVO CORRIENTE 0,85 0,92
PASIVO CORIENTE

B). INDICE DE ENDEUDAMIENTO

RAZON DE DEUDA
DEUDA TOTAL -11,49 39,90
PATRIMONIO

C). INDICE PATRIMONIO
PATRIMONIO -0,10 0,02

ACTIVO TOTAL
D). INDICE DE RENTABILIDAD
MARGEN NETO -0,05 0,01
VENTAS NETAS

7.- RECOMENDACIONES PARA EL PROXIMO EJERCICIO DEL 2012

Recomendamos a la Junta General que mantenga las politicas actuzles sobre el control
dentro de la Compaiiia para que nos permita tener un crecimiento future sostenido.

El presente informe queda a disposicién de los sefiores Accionistas a fin de que sea
sometido a consideracion y aprobacidn por parte de ia Junta General.
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JOHN DAVID SABINO CHEDRAUI
GERENTE GENERAL

Guayaquil, 31 de marzo del 2012




