INFORME DE COMISARIO DE
INDUCALSA POR EL ANO 2006

Sefior Gerente General:

Tengo el agrado de llevar a su conocimiento, el Informe de Comisario de
INDUSTRIA NACIONAL DE CALZADO S.A. -INDUCALSA-, correspondiente al
gjercicio econdémico del afio 2006 que tiene por objeto dar cumplimiento a lo que
dispone la Ley de Compaiiias y sus Reglamentos sobre esta materia.

Considero de mi deber dejar expresa constancia que los datos que figuran en los
Balances de Situacién y de Resultados y sus Anexos, han sido elaborados bajo la
responsabilidad directa de los administradores de la empresa.

Paralelamente, me permito expresar que la compaiiia lleva la contabilidad de
acuerdo a las normas de aceptacién general y aplica un adecuado control interno -
dirigido a proteger sus intereses.

Con los datos que figuran en los balances correspondientes al periodo 2003-2006
v luego de un detenido examen de los mismos; se obtuvo los indicadores econdémicos.,
que se comentan resumidamente a continuacion:

i.- INDICE DE ENDEUDAMIENTO

El indice de endeudamiento para el afio 2006 fue de 106.3 por ciento. que
significa que por cada 100 ddlares de patrimonio de propiedad de los accionistas, 106
délares pertenecen a terceros.

Este resultado se obtuvo de la comparacién entre el pasive que sumé 1.507.775
délares v el patrimonio que ascendid a 1.418.749 dolares

El pasivo de corto plazo que sumé 915.9 mil doélares disminuy6 en el 11.6 por
ciento por la cancelacion de las cuentas por pagar a bancos v proveedores por pagar, dos
rubros que suman 319.7 mil dolares.

Por el contrario, en este mismo grupo. aumentaron los compromisos por cuentas
por pagar a empleados por 110.3 mil ddlares v por impuestos por pagar (debitos
tributarios) por 78.9 mil dolares.

En el pasivo a largo plazo, constan dos partidas: préstamos accionistas y
provisiones a largo plazo, que en el afio 2006 totalizaron 591.8 mil dolares




En el patrimonio, fuera del capital social que se mantiene en el mismo nivel de
1.150.0 mil dolares, el correspondiente aumento de la reserva legal v el mantenimiento
de las pérdidas acumuladas de afios anteriores por una suma que bordea los 68.0 mil
dolares. se destaca la utilidad del ejercicio que fue de 309.870 dblares.

De lo expuesto se concluye que Inducalsa, goza de una sdlida situacién
tinanciera que le permite acceder a créditos que concede €l sistemna bancario.

2.- INDICE DE LIQUIDEZ

La capacidad de pagos para el afio 2006 fue de 2.38 ddlares de disponibilidades
para atender el pago de una unidad de obligaciones; un indicador superior al que se
obtuvo el afio anterior

Este indice fue el resultado de la divisién entre el activo circulante que ascendi6
a2.183.213 doélares y el pasivo de igual categoria que sumo 915.945 dolares.

Cabe indicar que para este célculo, se supone que las partidas que constan en el
activo corriente son de facil conversién en recursos en efectivo, particularmente las
referentes a cuentas por cobrar a clientes por 274.4 mil ddlares y anticipos a
proveedores 308.2 mil délares.

Esta excelente capacidad de pagos, le ha permitido cumplir sus obligaciones més
significativas como se dejé anotado en lineas anteriores; e incluso dar anticipos a
proveedores, que entiendo concederan rebajas en sus ventas a Inducalsa.

En sintesis, el activo circulante en el afio 2006 crecié en el 11.5 por ciento
comparado con el nivel que figura en el afio anterior.

3.-  SITUACION ECONOMICA

El valor de las ventas netas en el afio 2006 arrojé la suma de 4.656.612 dolares,
con un incremento del 48.3 por ciento respecto del monto vendido el afio pasado.

En el total ce las ventas por linea, la mavor participacién corresponde al calzado
escolar en el 80.5 por ciento; le sigue en imporiancia el calzado importado con el 12.9
por ciento v el hitex en el 6. 2 por ciento.

El costo de ventas (nacional e importade), totaliz6 3.144.234 ddlares, que dio un
promecio del 67.5 por ciento comparado con el monto de las ventas totales, que
proporciona una medida de la gran eficiencia que tiene la empresa.

Los gastos de venta sumaron 575.4 mil dolares habiendo disminuido en 81. mil
délares respecto de afio anterior, los gastos de administracién ascendieron a 363.9 mil
délares con un aumento semejante a la baja en los gastos de ventas.

* En lo referente al movimiento financiero se obtuvo un ingreso neto de 102.7 mil
ddlares, que sirvié para incrementar el monto de utilidades




Al final del ejercicio y mego de haber cubierto todos sus costos y gastos;
Inducalsa obtuvo una utilidad de 470.726 ddlares, cuatro veces mas que del afio 2005.

Luego de cubrir el 15 por ciento para trabajadores v el 23 por ciento para el pago
de impuestos a la renta. la utilidad neta fue 309.870 doélares. con una excelente
rentabilidad que ligeramente sobrepasa el 6.6 por ciento.

Al margen de lo expuesto. la empresa debe poner especial atencién a las
politicas que se propone implementar el nuevo gobierno en el campo econémico con
medidas dirigidas al sector empresarial, tributario, aduanero v comercio exterior; V.
ojald redunden en su propio beneficio v el de los consumidores. siempre que se
impongan respetando el régimen democratico y la dolarizacién

Sin perjuicio de lo expuesto en el presente informe, y dejando a salvo el mejor
criterio de los sefiores accionistas; me permito recomendar la aprobacién de los balances
de INDUCALSA por el afio 2006.

Econ. RODRIGO SANTAMARIA VILLACIS
COMISARIO REVISOR

Quito, 30 de marzo del 2007




