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Dando cumplimiento a las disposiciones legales vigentes, presento a Ustedes el informe
anual de Administracion de la compafiia Constructora- Herdoiza Guerrero S.A
correspondiente al ejercicio econémico 2011.

L LA ECONOMIA ECUATORIANA EN EL 2011.

Debido al alto volumen de gasto derivado de la politica econémica gubernamental que se
orienta a desarrollar la economia a partir del consumo, el afio 2011 concluy6 con una tasa
de crecimiento del Producto Interno Bruto del 9%, siendo la més alta en lo que va del
régimen presidido por el Ec. Correa, es la segunda més alta de toda la regién
latinoamericana, superando las propias previsiones oficiales, que situaban el crecimiento
en 6.5% del PIB y de la CEPAL, que lo estimé en 8%.

Al tercer trimestre del afio 2011, los sectores més significativos de la economia, reflejaban
los siguientes niveles de crecimiento: manufactura, el 7.76%; construccion, el 31.75%;
comercio, el 6.87%; transporte y almacenamiento de productos, 6.34%; intermediacion
financiera, el 11.23%; y, otros servicios, el 12.25%.

En cuanto al empleo, es importante destacar que el afio concluyd con los siguientes niveles:
empleo pleno, el 49.9%; subempleo, el 44.2%; y, desempleo, el 5.1%, siendo éste Gltimo el
maés bajo de los tltimos 12 afios.

La inflacién anualizada se situ6 en el 5.3%, reflejando un crecimiento importante respecto
del afio 2010 y equivale a un 60% por encima de la inflacién en los Estados Unidos. Si bien
se trata de uno de los niveles de inflacién que estin por debajo de la media en la regién
latinoamericana, no es menos cierto que cl modelo monetario que rige la vida del pais
demanda de niveles de inflacién que sean equivalentes a los de los Estados Unidos, a riesgo
de perder competitividad, en general.

El ingreso mensual familiar, al cierre del ejercicio 2011, cubre el 93.78% de la canasta
basica, estimada en US$581,21 por el INEC, lo que evidencia el sostenimiento del poder
adquisitivo del salario en el pais.
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Por otro lado, la deuda piblica representa el 22.1% del PIB, siendo de las més bajas en
términos relativos en la regién. De ella, la deuda interna, basicamente representada en
bonos del Estado, significa el 7% del PIB; y, la deuda externa, equivale al 15.1%. Los
acreedores mas significativos de la deuda externa ecuatoriana, son: CAF: 23.8%; BID:
23.2%; China: 22.8%; y, bonos Bradt y Global, el 11%.

La recaudacion tributaria ascendi6 a 9.561 millones de délares, equivalentes al 14.5% del
PIB, significando un nuevo record histérico en este rubro. El nivel de profundizaci6n
financiera, conocida como bancarizacién, ascendi6 al 63.1% de la poblacién, por lo que es
importante sefialar que los niveles de morosidad de las deudas con la banca privada, se
situaron de la siguiente manera: deuda comercial, en el 1.1%; deuda de consumo, en el
3.5%; deuda de vivienda, en el 1.(%; y, deuda microempresarial, en el 3.2%. Estos
manejables niveles de morosidad registrados en el sector bancario privado, contrastan con
los altos niveles de morosidad registrados en el sector bancario publico, que se sitiian por
encima del 5% en todos los segmentos y el de consumo esté por encima del 10%.

La balanza comercial global tuvq un déficit de 717 millones de délares, equivalente al
1.1% del PIB, de la cual, la balanza comercial petrolera terminé con un superdvit de 7.826
millones de délares, equivalente al 11.9% del PIB y la no petrolera concluy6 con un déficit
histérico de 8.544 millones de ddlares, equivalente a -13%.

El panorama econ6mico del pais, para el afio 2012, se presenta muy, pero muy parecido al
afio 2011. No se prevén turbulencias en el precio del petrdleo el que més bien tiende al alza,
con lo cual el modelo econémico sustentado en un persistente gasto pablico continuara y
con ello la liquidez del mercado se vera en buena medida asegurada, pues el gasto del
sector piblico necesariamente concluye en la compra de bienes y servicios producidos en el
pais por el aparato productivo.

La tasa de crecimiento del pais para el 2012, se mantendré entre las més altas de la regién y
la tasa de inflacién se mantendri en los niveles de los Gltimos afios.

El factor que puede estar en alguna medida moviendo el piso de algunos actores, lo
constituye por supuesto el proceso electoral de enero del 2013, que determinard que al
menos la mitad de afio 2012 esté caracterizado por la campafia politica electoral, en la cual
no se observan factores o acontecimientos que puedan constituirse en sorpresas.
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II. LA COMPANiA: R\

1. La Administracién de la Compafifa ha actuado con total apego a la ley y a las
normas estatutarias, asi como a las disposiciones de la Junta General de Accionistas
y del Directorio.

2. Los objetivos previstos por la Compafifa para el ejercicio econémico del afio 2011
se han cumplido satisfactoriamente.

3. Los libros contables de la Empresa, demuestran la situacién financiera de la
Compafiia al 31 de diciembre de 2011 tal como lo establecen las normas vigentes.

4. Con relacién a los resultados del ejercicio, durante el afio 2011 se alcanzaron
ingresos financieros por US$51,468,440.29 (tributables por US$43,115,262.63
exentos $8,353,177.66) mientras que los costos y gastos financieros ascendieron a
US$51,468,440.29 (exentos $7.220.02) lo que arrojé una utilidad luego de deducir
el 15% de participacién laboral por US$6,432,265.49 y el valor correspondiente al
impuesto a la renta por la suma de US$1,587,803.24, quedando un saldo neto de

- US$11,912,960.61 valor que incluye el pago de dividendos por en inversiones
permanentes.

5. La Compafiia cumple cabalmente con las normas sobre propiedad intelectual y
derechos de autor vigentc en el Ecuador.

6. Finalmente, pongo a su disposicién los estados financieros de la Compafiia para su

revisién y aprobacion, agradeciendo por la confianza brindada-y el -g;i‘oyo a gestién.

Atentamente,

Ing. Marcelo Herdoiza G.
GERENTE GENERAL




