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Quito, 11 de Marzo de 2008

Sefores
DIRECTORES DE CERRADURAS ECUATORIANAS SA.

Ciudad.-
Sernores Directores:

E) Directorio fue informado de la situacion de la Empresa a Octubre de 2007, en
sesion de 27 de Noviembre. Ahora corresponde dar a conocer los resultados al
31 de Diciembre de 2007. Teniendo como rubros mas importantes los
siguientes: ’ -

Conviene resaltar los resultados de Ventas, que se incrementaron en un 42.3%
con respecto al 2006, frente a un crecimiento del sector vivienda del 8.5%.
Igualmente ia recaudacion del segundo semestre, en seguimiento de las
instrucciones del Directorio produjo los siguientes resultados que reflejan un
mejoramiento substancial:

Totales: =
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Como se puede observar en el cuadro anterior, en el periodo analizado, la
cartera vencida de 61 a 90 dias disminuye en USD 3.139, en tanto que la de 91
a 180 dias disminuye en USD 13.134, y la de mas de 180 dias que disminuye en
USD 605, sobre las cuales estamos realizando las gestiones y seguimiento
necesarios para su recuperacion. '

En Anexo adjunto se encuentran los Balances General y de Resultados al 31 de
Diciembre de 2007, del mismo que a continuacion explicamos brevemente
algunos rubros:

1. LAS VENTAS NETAS

En el afic 2007, el monto total de Ventas Netas alcanzé a USD
3'872.664, del cuai USD 2'986.264 que representa el 77.1% corresponde
a ventas de Region 1 y USD 886.400 que representa el 22.9% son ventas
de Region 2. A continuacion se puede observar el comportamiento de las
ventas por region:

2. EL COSTO DE VENTAS

El Costo de Ventas en el 2007, fue el 73.3% de las Ventas Netas, que
representa un incremento del 5.3% frente a lo presupuestado que fue
68.0%, por las razones que ya fueron mencionadas en Gltimo Directorio.
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LOS GASTOS DE OPERACION

Corresponde a los Gastos Administrativos y de Ventas, fueron del 25.4%
de las Ventas Netas, que fué el porcentaje presupuestado. Sin embargo
debemos aclarar que en este rubro se encuentran incluidos ajustes de fin

de afo, entre los mas importantes tenemos un cargo de USD 30.000 por
concepto de provision para cuentas incobrables.

LOS GASTOS FINANCIEROS

Esta cuenta comprende los intereses de obligaciones bancarias y de
otros acreedores, representd apenas un 2.5% de las Ventas, pues, en el
presente periodo alcanzé a USD 97.807.

EL PATRIMONIO

El Patimonio contable .de la Empresa al 31 de chuembre de 2007
alcanz6 a USD 1°028.778.

LA UTILIDAD NETA

La Utilidad Neta del afio 2007 alcanza a USD 47.582.

INDICES FINANCIEROS

Como se podra observar en el cuadro anterior, ios indices financieros
obtenidos en el presente ejercicio reflejan que la empresa se mantiene
cierto nivel de estabilidad financiera y econdmica, obviamente con
algunas variaciones frente a las presentadas en Diciembre de 2006,
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indices obtenidos después de ajustes para provisién de reservas de fin
de afio y que garantiza la validez de los balances. A continuacion
presentamos una breve explicacion de cada uno de ellos:

71.

7.2.

73.

7.4.

7.5.

7.6.

indice de Liquidez

Nos indica la capacidad econdmica que tiene la Empresa para
cumplir con sus obligaciones a corto plazo, por cada ddlar que
adeuda puede disponer de 1.81 ddlares para poder cumplir.

Indice de Solvencia

Refleja la capacidad que tiene la compaiiia a través de sus
Activos Totales, para poder cumplir con sus Pasivos Totales.
CESA, dispone de 1.63 dodlares para cumplir con cada ddlar de
pasivo.

Prueba Acida

Representa la capacidad de pago inmediato o el circulante
(Bancos + Cuentas por Cobrar) que dispone la Empresa para
cumplir con sus compromisos a corto plazo. Para CESA significa
una disponibilidad de 0.88 ddlares para cumplir con cada ddlar de
deuda a corto plazo.

Apalancamiento Total

Este indice representa el respaldo del Patrimonio para cubrir
todos los Pasivos de la Empresa, por cada délar de Patrimonio
tiene pasivos por 1.57 centavos de dolar.

Apalancamiento a Corto Plazo

Este ratio indica la relacion que existe entre el Patrimonio y las
obligaciones que tiene la Empresa a corto plazo, para nuestro
caso, tenemos que por cada délar de Patrimonio tenemos 1.19
centavos de ddlar de pasivos a corto plazo.

Dias de Venta en Cartera

Este indice representa la velocidad con la que se recuperan las
ventas de la Empresa. En nuestro caso la cartera de clientes se
encuentra en un promedio de 71 dias, cifra que se refleja una
mejoria con relacién al 2006.
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7.7. Indices de Rentabilidad

Estas relaciones nos demuestran que en el periodo analizado la
empresa ha obtenido una Utilidad Bruta del 26.7% de las Ventas
Netas, y una Utilidad Neta del 1.2% de las mismas Ventas Netas.

A continuacién vamos a analizar las ventas y produccion del afio 2007:

COMERCIALIZACION

Las Ventas Netas de 2007 alcanzan a USD 3'872.664 frente a USD 3'000.000
presupuestadas para el mismo periodo. Representa un incremento del 29.1%.
Incremento necesario para mantener la rentabilidad ante la disminucién de los
margenes de rentabilidad obligada por los precios de la competencia.

VENTAS DE 2007 EN DOLARES FRENTE AL PRESUPUESTO

En lo que se refiere a cerraduras Nacionales se superaron las expectativas, las
ventas superaron al presupuesto del periodo en un 45.6%. Las cerraduras
Econdmicas y Kwikset alcanzaron un 86.9% (*) y 86.2% respectivamente de lo
presupuestado por los atrasos ya mencionados en los despachos del exterior.
Las ventas de Edesa mantiene su tendencia de crecimiento elevado al superar
en un 57.8% a su presupuesto. '

Presentamos a continuacion el cuadro de cumplimiento de Ventas del afio 2007
en Ddlares, comparadas con el Presupuesto: '

- ()  Debemos dejar constancia que las Ventas reales de Cerraduras

Econdmicas en el aflo 2006 fue de USD 471.242 con un incremento de
ventas del 28.3% en el aito 2007 que fue de USD 604.621.
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PRODUCCION

La produccion en unidades en el afio 2007 fue del 94.1% con relacién a la
produccion del afio 2006, llegando a un total general de 189.230 productos. La
produccién de cerraduras de Mueble disminuyd un 6.4%, la cerradura Enrollable
disminuyo un 7.6% con relacion al afo anterior.

A continuacién se presenta el cuadro de produccion del afic 2007 frente a la
produccion del afio 2006.

ESTADO DE LAS RECAUDACIONES EN EL ANO 2007

El esfuerzo de cobranza realizado por CESA en el segundo semestre del 2007,
siguiendo las instrucciones generales impartidas por nuestro Directorio rindieron
sus frutos, asi: .

- Un mejor control de cartera, con un incremento de un 43% de Ventas
del 2007 con respecto al 2006, en tanto que el incremento de cartera
fue del 29%.

- Pese al notable incremento de Ventas, la cartera en mora por mas de
181 dias al 31 de Diciembre de 2007 fue inferior a Ia registrada ai 31
de Diciembre de 2006.

- Aunque no se esperan resultados monetarios significativos, los juicios
planteados a los defraudadores de CESA se encuentran desde hace
algunas semanas en periodo de sentencia en Quito y la eventual
defraudadora de Guayaquil con orden de captura.

- Aun no se temina por definir los términos del contratoc con la
compaiiia de recaudacion, aun cuando la informacion pormenorizada
de cartera de Guayaquil esté en su poder desde Noviembre pasado.
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Revisiéon de politicas y procedimientos para la concesion de créditos a
los clientes, exigiendo un estricto cumplimiento de requisitos de nuevos
clientes para la concesidn de créditos y para la aprobacion de pedidos de
clientes antiguos.

Determinacion de cupos de crédito a los clientes en base de un andlisis
serio de la informacién de cada cliente.

Notificaciéon a recaudadores y vendedores de la obligatoriedad de
entregar el Recibo de Cobro prenumerado a los clientes y notificacion
por escrito a los clientes al respecto. v

Notificacion escrita a todos los clientes sobre las devoluciones de
mercaderia, que seran aceptadas maximo hasta 48 horas de entregada
la mercaderia. .

Se encuentran abiertos expedientes de responsabilidad de vendedores y
funcionarios que autorizaron ventas sin observar procedimientos
establecidos por la empresa. ,

Nos permitimos recordar que para el afo 2006 Auditoria Externa
determind un monto de cuentas incobrables por USD 60.000,
habiéndose provisionado de reserva por este concepto en USD 30.000
en el mismo afio 2006 y otros USD 30.000 en el ejercicio econémico
2007, con lo que se ha completado la reserva planteada por los auditores
externos.

A continuacién tenemos los datos de recuperacion de cartera del afio 2007:
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Si las ventas del afio 2007, son USD 4'337.383 incluido el IVA, de la misma
hemos recuperado USD 4'225.691, al que hay que agregar un monto de USD
102.345 de cheques posfechados que manteniamos al 31 de Diciembre de
2007, tenemos un pequefio desfase de USD 9.347 no cobrados en lo que va del

ano.

PRESUPUESTO PARA EL 2008

CESA debe mejorar la calidad de sus ventas y realizar ademas un incremento
significativo de las mismas bajo las actuales circunstancias del pais si quiere
mejorar su rentabilidad y consecuentemente si quiere asegurar su
supervivencia. '

Esta es la justificacion para que, aun cuando la administracion de CESA es
consciente de que el clima de incertidumbre y desconfianza empresarial creada
por los manejos gubernamentales repercute en la actividad econdmica,
habiéndose ya concretado en la desaceleracién de la economia reflejada en la
baja del PIB, pese al desenfrenado gasto fiscal gue mas bien ha creado inflacion
y sembrado dudas sobre el futuro del délar como unidad monetaria nacional, lo
cual a su vez se ha manifestado en una restriccion de los préstamos bancarios a
largo plazo y bajo interés, afectando sobre todo a la construccién de vivienda
urbana de categoria media para arriba que es a la cual estuvo orientada buena
parte de la actividad de CESA. Adicionaimente debemos considerar los
incrementos al costo de producciéon del 2008 derivado de impuestos nuevos a
pagos al exterior, a la exigencia de exagerados anticipos no recuperables en la
practica al S.R.1, al incremento en el costo de los servicios y eventualmente de
descuentos adicionales para afrontar a los grandes competidores que pueden
distribuir en forma mas amplia sus costos entre mayor numero de productos y
para compensar lo cual CESA estara obligada a ofrecer servicios exclusivos a
su clientela que no puedan ser proporcionados por la competencia, como el de
instalacion y asesoria técnica, ademas de una existencia garantizada de stocks
de los productos de mayor demanda tratando asi de convertir asi su debilidad
de empresa marginal en una fortaleza, por la maleabilidad de CESA.

Ademas hemos considerado que en ano 2008 habra una aceleracion en la
terminacién de los proyectos avanzados, que compensaria ampliamente el
diferimiento o paralizacién de otros nuevos, ademas el mercado de ia vivienda
recibird una buena inyeccién crediticia al iniciar el IESS su actividad hipotecaria,
con una inversion que calculamos sera mayor de 300 millones de ddlares, igual
que la incorporacién de la Corporacion Financiera Nacional, y puesto que la
banca privada, aunque limitados sus créditos para vivienda, mantiene los
montos presupuestados asignados a esos rubros, particularmente para créditos
individuales de hasta USD 150.000.
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* En resumen tenemos un incremento en la construccién de vivienda de interés

social y de clase media y ain quizas de capitales disponibles de origenes no
conocidos, deseoso de invertir en la financiacién de la construcciéon focal.

Con estos antecedentes CESA propone un Presupuesto inicial en los siguientes
términos generales, anticipando la necesidad de realizar por lo menos dos
revisiones adicionales en el curso del afo, cuya distribucién se encuentra en

anexo adjunto.

| PRESUPUESTO DE VENTAS 2008

Se plantea un presupuesto de Ventas de USD 4'400.000, que significa un
incremento del 13.6% sobre las Ventas efectivas del 1ro. de Enero al 31 de
Diciembre de 2007.

Los cambios contemplados en la composicion de las ventas en délares para el
2008 frente a las Ventas del 2007 nos permite lo siguiente: incrementar las
ventas de cerraduras economicas en un 32.4%, incrementar las ventas de las
cerraduras kwikset en un 8.2%, mientras que Edesa se incrementa un 14.8, en
cambio las cerraduras nacionales sufren una pequefa disminucién del 2.8% con
relacion a las ventas del 2007. La composicidn de las ventas presupuestadas
por linea para el 2008 seria como sigue: '

En cuanto a la participacion de las lineas en el total de ventas, tenemos que las
lineas de cerraduras representan ef 43.2% del total, de las cuales el 15.9% son
cerraduras de produccion nacional, el 9.1% cerraduras Kwikset y 18.2% son
Importadas econdmicas; mientras que Edesa tendria una participacion del 56.8%
del total de ventas. A continuacion presentamos el gréafico al respecto:




) )

)

YII3999399999973333I33339300999393I30939393333))) ) )

10

PRESUPUESTO VENTAS PARA El. 2008
DOLARES

CERRADURAS
NACIONALES

700,200
15.9% CERRADURAS

KWIKBET

CERRADURAS

800,400
18.2%

PRESUPUESTO DE PRODUCCION PARA EL 2008

En resumen, la produccion para el afio 2008 en productos nacionales alcanza a
178.000 unidades, o que representa una disminucion del 1.2% con respecto a la
produccion del afio anterior, pero que es suficiente con el inventario existente
para cumplir con las ventas planificadas para el 2008 y mantener un inventario
minimo de 4 a 6 meses, necesario para garantizar atencién a los pedidos en
forma inmediata.

La linea de cerraduras de mueble en el 2008 disminuye su produccién en 0.5%
con relacion al 2007 pasando de 156.849 unidades del 2007 frente a 156.000
planificadas para el 2008. Tenemos una disminucién del 28.0% en la produccion
de cerraduras enrollables que alcanzaria en el 2008 a 22.000 unidades frente a
las 30.546 producidas en el 2007.

La distribucion de la produccién en unidades para el 2008 se refleja en el gréafico
siguiente:
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PRODUCCION PARA EL 2008

UNIDADES

Sin embargo las mismas cerraduras a producir en el 2008, valoradas a precio
de venta neto nos representa un 22.0% las cerraduras enrollables y un 78.0%
las de mueble, del total de cerraduras nacionales.

PRODUCCION PARA EL 2008
DOLARES
Enroliable

154,044

220%
Mueble
546,156
78.0%
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PROYECCION DE COSTOS 2008

Los Costos para el 2008 representan un 74.8% de las Ventas Netas, porcentaje
ligeramente superior al obtenido en el 2007 que fue del 73.3%. Siendo CESA
una empresa industrial y comercial, los Costos incluyen la produccion de
cerraduras y la importacion de varios productos.

El incremento en el costo de las materias primas, asi como en el precio de los
productos importados nos obliga a aumentar parciaimente los precios,
asumiendo CESA parte del costo, para no ahuyentar a los clientes, pero si
afectando al monto de utilidades previstas.

PROYECCION DE GASTOS ADMINISTRATIVOS Y DE VENTAS 2008

Representan el 20.1% de las ventas netas de la compania. Dentro de este
grupo el mayor desembolso corresponde a Salarios del Personal Administrativo
y de Ventas, Comisiones (promedio del 3.0% de las ventas), y demas Beneficios
Sociales y Sindicales, alcanza a US$ 553.996, que representa un 12.6% de las
ventas netas. Otros gastos como: Arriendos, Teléfonos, Energia Eléctrica,
Agua, Seguros e Impuestos Varios y otros alcanza a un 8.9% de las ventas
netas. Los Gastos Financieros representa una carga del 1.7% y corresponde a
Intereses Bancarios y de otros acreedores.

PROYECCION DE RESULTADOS AL FINAL DE 2008
De no presentarse eventos extraordinarios propios del mercado o de las

politicas econdémicas nacionales, aspiramos obtener al finalizar el afio una
utilidad de US$ 121.934, que significaria un 2.8% del total de Ventas Netas del

afio 6 un 30.5% del Capital Social de ia compaiiia.

De los Sefiores Directores, nos suscribimos con un cordial saludo.

7, Jaime Tenesaca Rojas
GERENTE GENERAL

suveamrennsmnscom&:s
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