INFORME A LA JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS
DE AGENCIAS Y REPRESENTACIONES CORDOVEZ S.A.

Sefiores Accionistas:

De conformidad con lo establecido por la Ley y los Estatutos Sociales de la
Compaiiia, me permito poner a consideracion de la Junta General Ordinaria de
Accionistas de la compafiia el presente Informe de Labores, por el periodo
comprendido entre el 1ro. de enero y el 31 de diciembre del 2009.

CONSIDERACIONES GENERALES:

Durante el ejercicio econémico del 2009, se han continuado produciendo cambios
de verdadera importancia en lo que tiene que ver con la informalidad, el control
del contrabando y la falsificacion. Especial comentario merece el establecimiento
de nuevas barreras arancelarias sumamente elevadas las mismas que han servido
para alentar los fenomenos antes sefialados.

En el ejercicio que nos ocupa la Corporacion Aduanera Ecuatoriana ha realizado
una gestion bastante eficiente en el sentido de controlar la informalidad en el
mercado nacional lo cual ha redundado en que sobretodo los mayoristas han
vuelto a adquirir productos legalmente importados. Es importante anotar que la
unidad de delitos tributarios de la Fiscalia ha iniciado una serie de acciones
contra mayoristas que habitualmente manejan productos paralelos. Sin embargo
pensamos que todas estas gestiones se diluyen ante la magnitud del problema mas
atn por el hecho de que la carga tributaria para los productos formales es
excesivamente alta lo que hace atractivo el manejo de la informalidad.

Pensamos que si se mantienen los cambios profundos en la administracion y
control de las aduanas se logrard combatir este ilicito y creemos que en el futuro
sera ademas importante establecer controles en las fronteras para evitar no
solamente el contrabando sino la falsificacion, lo que implica ademas un atentado
contra la salud de los ecuatorianos.

Otro hecho que es interesante anotar, es el crecimiento
nuestras ventas en la zona de la costa, region en la

mercado. Ahora podemos asegurar que la presencia
apreciable y creemos que es necesario continuar trabaje
un mercado que tradicionalmente es complicado para lag




RESULTADOS FINANCIEROS DEL EJERCICIO:

INGRESOS: Los ingresos totales por ventas del afio 2009 fueron de
US$16.851.940,00 que comparados con el afio 2008 representan un
decrecimiento del 21% aproximadamente.

COSTOS: Los costos de ventas totales del afio 2009 fueron de
US$10.336.849,00 que comparados con el afio 2008 representan un
decrecimiento del 27% aproximadamente

GASTOS DE VENTAS Y ADMINISTRACION: Los gastos de Ventas y
Administracion totales del afio suman US$4.664.472 que comparados con los del
afio 2008 representan un decrecimiento en un 11% aproximadamente.

RESULTADOS ECONOMICOS:

Los resultados del presente ejercicio arrojan una utilidad antes de participacién de
trabajadores e Impuesto a la Renta de US$1.404.435,00. La Presidencia propone
a los sefiores Accionistas que de los resultados obtenidos, una vez satisfecho el
15% para los trabajadores y el Impuesto a la Renta, el remanente de
US$797.811,57 se ha distribuido ya un dividendo de US$482.249,07. El saldo
final de US$315.562,50 se ha enviado a una cuenta de reservas para que en una
nueva Junta General, los sefiores Accionistas decidan sobre estos recursos.

RECOMENDACIONES:

Atentos a los resultados que se presentan a los sefiores Accionistas de la
compaiiia, la Presidencia se permite insistir en el hecho de que los resultados del
presente ejercicio, una vez satisfecha la participaciéon de los trabajadores y el
Impuesto a la Renta, y el pago del dividendo antes mencionado el remanente se
destine a una cuenta de reservas de la compaiiia.

PERSPECTIVAS:

Para el afio 2010, esperamos retomar los volimenes de ventas del afio 2007 lo
que implicara de hecho una mejora respecto al afio 2009.
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Los volumenes que esperamos lograr serian producto de una disminucién de los
precios de venta como consecuencia de la eliminacion de las salvaguardas hasta
julio del 2010.

Estimamos que el desmontaje de las salvaguardas significara un desaliento para
el contrabando y la falsificacion y de hecho una mejora significativa en la
recaudacion de impuestos para el Erario Nacional.

No quiero terminar este informe, sin antes agradecer a todos y cada uno de los

funcionarios y empleados de CORDOVEZ S.A. ya que sin su apoyo leal y
permghente hubiese sido dificil lograr los resultados que hoy dia presentamos.
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