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Disde los surcios de Lbdro»e $ A año de 1987 se ta coisalidado como ura 

urgusuzas On ex tosé (ae busca que 51 negocis genere alo salut para sus Lnuntes 
empleados v acuorstas er sas 30 años de fune onsrmeso le la permaado alcanza "ases 
59 1das para contanur en el nempo carro un nego o en march sou almente responsable 
con a vomaeidad Ll escenario cuore e es huncamental para la estrasegia + ome de 
desas ones [sideosa como parte del ro ladra Cira mmm. diante el año M0 6 
ratfico ee compremso er contrbull ur los Pbjet vos 4 metas empresaria es 

    

  

xuestro models de nego.os mulure 4 toro CÍzac 0 de pisos * pareaes. de omo 

sale bien ¡woducltos estructurales elavurados en ace o Lomalumcnlados con 0 ponatone 
de productos per acabados de lemaste con F] Lom uato de nuestra oerta se calado. 
Dos Centros Gruas. que conste e propias part la otenc.0n ar e Leve lin 
8d ams SL Canta CN UNA amplia casta (a dora cdo1es tbiados 6 las queen cas del 
Guara» Manzbí Los [os S:m2 Flena E Oo 
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Para mey nar vuestra compeutvidas hus.am) ser refereme, en todos lus mercados 
donde estamos presertes pet la cafivad y calor agrado de nuestros Docta y 
<o1vtids demostrando AMESILO LO ND $% en 02 sI SUIOSteS EXES 

  

  * Vejora a propues de valor para DUUStroS Cons ODMS 0 
series y proguetos anevadores qae perattas meroras la salidas de viga de 
quienes os úl izan 

  

e Timur la generación Le estucrens as e ona es de muestros colanoradores de 
manera que se promuera el dusanollo polesiwral peras y sobretodo de 
Seno ta OrEsinEacIOn 

  

  e Oca las sonic teco5ar as raso aga e compro: de muestro 
accionistas pro js vende su pame: ata en la yilidecton de le musjon 
visor aloros + politicas que asguran Ca susiertabildas fipanciera y de 
TOMVOSIDA PEOCSEnas pera sostene El aro” "reno CSh 1D FLO Y 
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url esto 

obligo il sistema empresarra a tomen mec des amenas sara contrarrestar estos electos 
cambrod, Gobremo lu La guncro reas 168 Y OOO Na TeuesiOn Cor 

  

  Za rua sector cosiero la irluences us es ma nvermas provoca un ete.to desacelerar on ol 
sector de la vonstruecion, esco samedo a las problemas an.neos como fa ler ue Plusralsa 
causaron M Impauto en reso» Luino a ienus comeraelos so embergo Hisrosa so 
máotuvo er las direstricos desunidas 20m la Premrderta de Órupo 
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Licundoz selncama = [Implementar estrateguas ue negociación con orcos 
erturuzas ón de capital ue IrEbajo % vine on JC recursos en entidases 
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(sa $ “Impreza a 1enel una reaccion 18013 setor de la MIS UC cI0n. logro an 
cree mierdo comercial os o Anís Loalizas 13) se obtu o vemas 
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Desde e tes ce Setembre el 20 1 Se y "PraIere O das LOMAEMAAUTOS por etrAteEIaS 
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mae y en algunos casos hasiz marte cel 
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cos estas twansaci mes hasta el mes de 

agosto se oLapersabgr a fray de Sara rm com a Dn de ma gon 
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1cremer 10 severo el año 

2017 en ventas 6. 20 muilones IS csideneians ose 1 heero ecimiento del 2 43%, 
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gui de 2 4% el nxerce ae" portado Conv 
pre a perdido a tes es puestos a 1 vilo a USD) 549 607 

  

os gastos eperl 109 rarerremaros, sí un 19% con relación al ano 2016 el e a cmmaco 
de ms Tmseaos se dio 3n as cuenuo de notira por causas al seleda de personal el 
Impacto 08s furte este rubro <s la salida de dos personas ciscapacirad is 
ace onence se ceosideralo. pasos e aseseea que po estaban prespuestados        
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Para e ano 2018 ca sie nomas posiaras mara e Leuados debido a la estebilidad aer 
prrrode vomiaderes une ivendo 9 ore del pe roleo 100 promoatiLos par eras 
1.43 05D porhar] Acciona $0 Spot er prime semestre es able en tor 10 
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€recrmento Maneras es equ de mmpulso de los mareos En sa Satisda da 
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economica 
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2 1 Analisis Macrocuonomio 

  

na       o DAT su lata AA ELOMANTA LON ASPUAC Orés a creer, esco dubido al. 
reuuperero 1 oportana de precio de petrolio qu au cmo de año colima ee un anos 
opino se esementa el precio del petlvo alentara y aña ray ve podenco de crudo 
«1 convencional 0 cual es riesgoso a que puede actsionar una asrupta baya 
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3 la cobos can de y 00 
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LI financsamento + Pgudez se mantienen la nanca Ino pto o De o lentes e Lo Caron 
Uno tes. nercaca esto en gran parte £ Udo a la eLoLoma a mamener nversIoLes en 
capual de Iriba.o de esá merci se asco orraevar de dieta al star portar 
anorbago a 
encrsecion reportados creando mue Os mprestos porpeso de os productos yn ¿ngrosan 
Al irenago recon sto vigo Lomo me aula an defjcs comercial dl 71 callos 
su viento ala DP al les exporac ones e purardel (mes ge actu re va que 10s vesuliadios 
econdmcos anteriores a exe penado reportasas un suncew! comercial de 239 imallcr 
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  Deus des seuto” Je 2 LonsteucciOu lOs Und DS se 549505 grupos Smpnserrados cariaras 
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Av de esos reento comercial en e caadot Las venles MuÍnezon ta revaoeracion 
ene el seginigo y tercer sumiestes de añe sm umbrrgo Jubido > amb as A a uncios 
po uns realizados sobre le consclta popalre realizadi en renrero del 2018 tas tentes y 
el come Lo Co aerertl sto un Cecrecm ana LI mo IEPS, 
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+ Decre. viento del 1 A en cos pul £s porcertuales a rnediado» del 20 6 exssm 
une modificacion en la nora es IPParS 20100 tds Portal para aumentar 
a cesudución Ace! v mi ¡ger el pacto econo pas onado pol el terremoto 
del mes te Aml sa musa q «e er mayo (e! 0] quico sus efecto veñujerdo ee 
IV A a la caga imposiusa eel De evo ba reunido ara ligasa recuper 110. en 
€ setos comes e) 

    

   

+ 4fimes del 017 e estado ecuarmidno po UNA votiyetasa aranie as a > Jos 

prod cos importados, los mimos 4 1 pagar cn temmto comorme a peso que 
esco 1enon sr Éren om bardo e en vicio de le a) raras PIDA una 
(CACUVACION SLONOINICA SU CUE IUDUESLO COI A 1 ela lO aCDrSO ¿2 que 
eneese e costo de 1égques on de progucio 

+ Pasaetaro 207% cxaste la apronacion por pers de la Asamblea de 21 8 rules de 
«racer butano narerero + adwarero alredalo” ae $ relormós cue bacan 
selesenes al sector empresaras acrcs de 20% son resormas lr butaas + ma de 
Lis len ayor macro es la sul 54a qe mpuesto a la Renta del 22% 11 25% as 
SOTO Eambren eb regtamendo Para uo y ¡a100s de ucdros eutonieos + Jmecle 
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O rOfOroTis Pur An4eJo e 1453 de FTLCTES, SEN IOOS INICIOS LERAE Y ACTO 
<ev Ido Mi vas de estas medidas nu se 0 sderan techias Y oodarir ener lla 

avale e aero ne dqudez para cerrs breclos fisoales pero sw efecto Mareo 
puedo vamhior corcaerarse curo la mot e 1 on pura la solo. 
como pora la reuso ación sconomica de as 
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Y ricchos relevantes del negocio 
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1 Lis veses sicamzaror un y vel de 15D 40 2 mullomes esouioro 1 an mo 1%o cor 
«eco al año 2616 que dveron de 215 9 29 2 alle ass 
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Ga comento de 22%% vespecio slaño du 6 
La ceuca con ms muciones Fran er 50 veremento debido a preslumos 

des Lon la Bsnca 
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1 BLIDA se bie on an disse meno de 130 ¿24 ul eoamvalems a a. 
redee om gel ,2 % cos ¡ciación al To CAE 
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  La isteniegro sel 2017 58 mantuvo orsentada conforos 
Srcrnerto seman “iaa y squidez 

a las drréctuets Corprnd ss 

  

Les Mire 

Se ganen <l objeuvo de una mavor consrr ma daniel 00 estrategias comentalos que 
Paelicen 8 sr 63 1 es ¿Urales  dsaibuidores] actuales 1 Mtv 0s cientes Derio 

logo paperima pLSCamEes mantenel € presngs os posicionamiento de cuesta mara 
enregano mejol ua UAG y Seva O AGO MES tiren te yue los 270» dl COACCIÓN 50N 
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ruojo— 1ecrmienas OSSeJ TO caras envemos en 1 caco le recen Bulor SconGr ue 
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Se musemer 3 partio rar des pre os VOmplementanes ome arronal 
pasa de lan d6 "Ooa) ver 
Pac ose conta COM añ mis ger sobre es 4% que %e vera ne 90 ener el le a 
GAL BIO ad NANATO «PargEn COPIA 0 ae los as Cora se amplemendo 6 
senta por volumen y estandarezacion ee a] 0l au vorrenial esa rela ona las productos 
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Mea os E orgtes 1 0 19162 

alcidor 319 

    

Esto nus 
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3.3 Proceso de Comercialización 

[ presen te cuacro comparativo Sos muestra e decrecimiento que existió er las Ímeas 
de ceramica y porcelanato e” el 2017 la cada fue sigui cora 3.92% sin embargo 105 
ramoumientos comerciales se mejorara gracas al crecmento de las ámeas 
complementarias v la implemeptación de serucios adiciona es como los serdicios ce 
astalación y semicos logsucos es portate ecalear que la imformacion 
sortespordiente as negocio “ugalt solo esta "Taste ROMEMONE, ya que en dicvemora las 
ventas fueron registradas a traves de "a con paña TUGA.T sr embargo el crec mento 

  

comercia! f. fue significativo 19 75%, 
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yr pacto der decrer nero en dolares “ue cons.derable 331% 
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Es importante acotar que en el presente analisis comerciar o estan incluidos los renates 
mulas rotas de credito financieras   
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abmear as pollas Corporanvas 
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* notas me“on 79 6s eslasoradores que rea izaron »2 1 ncuesta de Cluma Cab ara 2010 
en lague Jalrosa votivo ans esaluacios del 80.09% siendo les Facuores Permanencta 
$ le Or gemacción U 93% 1 Remanernciones (66 45% + los que Obtevisror maso, Y 
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menor cxalusción de Clima l aorar ue se lero a cano en el 2014 tve realizada 
por %% nolimacadores y atm 19 Loco er presa a valificas on de 18.4% po lo que 
Jesu vue a esra oportumdas sz ha medido el factor remnneración que altos no estaba 

es desado y que en termino: 
«memos» na mojena de 1 690 
    Jere ra esas personas ida sontr menor sabstacción 

043 prramzas



  1) me de tienzas se comtorasde por 135 deperamentos le Tesoreri1 y» Credio 

Cobraness Jetta de <s prineaks apuros de con ne Se enmarcan e mareja de“ 
Cartera ze e “entes 

3) É108 ARE SI METIA 6 ft l1O SON Ma ar 
premi de $ dios 

verciga del 133)" on ds e cobra 

    

322 Coma ica 

So cvalizo 21 eufem vtr buratco ornesoondiente a, 0702013 pon vis valo e (SP 4 a 99 
tros ales aos resumen n USD dl RR mar Ce ESPE O + Leses esta Pola Ce Crealo 
le bra parar 63 ls ari   y des Lupi SUBEN paste ee las cialigac aos tribunas 

  

Prec code Iramferenca existo ma modi von en diormál ra desde el efe 24 6 de 
pramsce nmsreran a rulaciosada cor” cre ts onda aceros de capte abajo Esta 
Ne Ima qe ando Imeyor ex gencia « 1as empresas mara ultucarss dentro co les unto» 
Hrcrcua, ales que cerinen ajustes (1 DC) 6 Dagu Ge MPLESIOS de IANSACIOAS El tre 
10 uy GdaS SalUaLIO> q 0 9 pos demases a miel Corooranv) ato» est Ido 
impretar es ela Y tod neta Cel e aruauso 2017 

  

  

  

5 Aud cora 

  

   Lodi deprtamento e enamo ar > evaluar $ eliciento 
9 ICAO O lO MES CC CANTO 1 TOTO valido por a aruseraón de la insegrscad 
ce nairmo o determiar s los vistemas + procedimientos ostableuelos $1 anto 
m0 camas Os obje 09 ado Y cepa o rento de Jos polincas 
establecidas impartenco les revomendac entes a..estnias para el rmeionammento de las 
DÍ LES IE drILOS ISLE Gs UTE Os 

  

  aran e el año 2017 se evecr aron (7 sudor aunculadas el como. de n oczsos, 

poléwas — proved muertos + E tomas Íucos Je snventario como medió, Preventa 
Cutocadz al control Je mesos 

  

Se implemento en el area de logist c2 planes de e=gu mientos de errores de mgresos y 
repiicas morge se contab lizs y se llexa u"a secuencia mu merica con e fin de saber 

Cuantas veces al mes p.den reversas aru.aciores, et 

  

la



Para er ME se meno y cmmficano subs (e mam.vo de conto] y «ual pasara de 48 
inventarios e 57 10 67 audizor as veras a 

  

  

     

      

  

       

   
  

      

eu esta respa dedo e 9 plan de uortora mes 2078 probe pan gerencia 

acoso | Mvosao propa aa 

A Is, 
ACUVIGAD E IROSIAMA ANUAL, 

A Js TS Ta e 

36 Logstna 

Detane e año 201/ y comtendando con ta riisio: de cu, con dos clentes sia 

descu dar 105 gestos, podemos ind,ca oue gudemos reducen un 925% de Gastos con 

re arion al 2016 es.o detato a optimización de "et. sos, e 178 eños recursos E bmanos, 

pues? personas salieron dela cia 12 Bolcazary YY Bsrzolal y otra persona fue solicitada 
er otra ares. Sanchez), los memos que no fueros reemplazados fo cual nos sermsto 
eisminar 526 891 25 entre sueldos y horas extras sin tomar en consideracion los oros 

beneficios socares 

Con 

  

         

  

cOn a resultados obtenidos en as actencades criticas del area como es la 

budega delo comentar que el po centaje de exactrrud del iventarto fue det 99 50 % y 
as pajas reoreserteron el 0 40% sobre el totes sendido 

Laa 

  

ñ Bajas 
ruemario Ub caciones CerPor 1  Cuemerio Wbcaciores  CerPor 
  

  

Lasa 
Mayo 
Jura 

  

Se 
erubre: 
         
[resen bro, 
bres bre.    dentas 2017 
Porcertaje rotura, demas 

  

Consideramos que .a exactitud de nventaro esta en un «a 
evdencia en mnimos “eilaros ast core buenas recepe ones Estamos en Ipejora 
contima y gader us gun mejorar as estos “ucteros y no se debe dejar de lado que 
estos “esulracos son sum must ados por el desarcamento de Auditor quienes nos 

  y buen riel lo cual 

      

ayudar torando mensua,merite muestras as cada tn? de 1as Lovegas segun er entero 
se elos, dandonos posterorrente e “esultado



Sobre exactitud de ub cactones, debemos trabajar aun mas, pues el valor en promed'o 
os irá ta que estemos bien sia embargo un 4% de sos productos no se encuentra en 
Lbuacior coerecta lo cual podria ocasionar retrasos o “hala arencion Vamos a poner 
¡mas peso a este objeto para que el persoral ponga "as atention 

  

En 005€ a mate“al roto e ano 2 016 termisamos con O 47% de rotos sobre 

ts e1 tarto que este año estamos er Y 40%, ex stiendo varos factores para la 
ootencon de esta mejora, ente edos cue en las parta, estan permanentemente 

+rabajanda con lo vesacionaoo a normas de palerzaco en tonto que nosotros estan 05 
“ecsperaado” pracas de cajas que no se -ompe tozo el conten do y luego las usamos 

es producto que le fare u ta 0 dos placas srervore cue sean des museño lote 

sect:    
   

    

En o que resperia a transgorte en el 2026 fue de 910€ 029 32 en tonta que en el, ¿017 
tuvimos tn gosto 2unciado a gastos de ogutea de $111 590 00 es decir un incremento 
del * 1% sausado nor las transfereneras sara horegas, por las actuales Jeyes de transto 
y sor el gran mowirmento de bodega sur duram.e a fera so embargo a nel de 
empresa pasarnos de $217 443,69 de año 2016 a $383 989 4) an e. año ¿027 si 
sonuderar que los gastos de transporte de ÍLgelt ya no se registraton en e, mes se 

  

Deemb e, siendo el mrremento ecesionado basicamente porque 2 de nuestros 
vehicwos ya no prestabar seruco yaa por un aceiente sutuido a finales del 2016 y e 
sio porque debica a su antiguedad ve que corriamos peligro de que se solvera a 
sepetie au o accimente por lo cua y por sezur dad se dejo ceuta y pastergrmaente se 
lo vendia 

  

Respecto e niveses 08 umeensarios a Snales des 2014 “erminamos con $7 399 945 87 en 
mercader qe Cremas, Tugalt e Hirosa 5 n embargo a diciembre del 201 /termunarigs 
00157257 520,62 entre Gramon e vdresa Es mportante mencionar que a parar de 
diciembre sel año asteror semis la megracion y por ello har empezado a pertenece 
a 0í1a empresa y contra de costos varias personas ostcomo asigracior de rer.”sos 

     

El Inuer“ario de Tugal' an Diciembre “ue de 5460 843 85 envie godega Noe y ur 
cerrando operaciones en el punte 06 senta de se Daule 

  

Seritarios 
kramertas (Rabi, 

  

Gra    lhegantes 

Siendo est»s las hneas mas representatwas, podemos observar que la rúta.on no es 
buena con exrepc Cu de Pegantes que o camareros con criterio de Abastecaniento 
sin embaczo meluso en este ines hemos bajado pues auestra ratacion era Le ar-1b3 
del2 

  

La 108 de samterso y Grnerta se ha w sto «rescrada porla 1scuusios de marcas como 
“Y que se compra en mercado lotsi Gor ELart: 
caradanes 

  

0 as necesario comarrr er grandes



4 Pstados Financieros 

41 Informacion resevante 

Ascer mel año 2017 «e obtuvo ira Peré sa unes de 1 mpurssros de E 65 549,697 Jo cual 
renresarta ur denrec vemo Gel 1,36% 0, relanton a de Tontas 10rdns generadas el 
poroto 

  
  

   
Poronccol año 217 1rent bibided Pare de E erase se O Impactada pa el meme 
Je dos unos basto en las esAUegias Acme. dies CONPOTAI!* as Para Comares, 
variacion le merca 0 0ua 05% move eras dera ie Su pertrupacion e Ja 181 1000 
bra con elaces a ano 20168 decres mento fue de 2%. 

    
  

  05 gastos potros acermer raon es ar Pro corre acon arde 21 es grar imparta 
welhs estos ge de em les cuentos e vda po causes de sde Je nero al e 

Mpaeto nas hene en este 100 e a Qe En iomaS CI MCIITOSS 
dameal dente. consrdo ardí gestos 5.00 (ELO que an escañan presnverdor 

    

Perdi e res de Sontiemors des 17 5 501 9 100 és COPOANSALONES Por aserategas 
COmertales 8% 45 CLa'eS pOr ASLOCIAS v10% partua es. 48 empresa tema cue sacr ficar 
margen y Ur e gurus rasos dosas parte Je cost estos tias Saccrones hasta el mes ne 

2matraves de Grasm 

  

  aos < se compensab 

  

con un 3 de morgo 

Urra e Balarie s, poden es der Crue rat sa sl do carmaros em aoturales 1er endo 
LOTA LAT CS A IMETEMNO Picsemtadi los autivos Lopuolnes, este im encerro del 
108 Suse ca al ancrermuo d, mues ro muertas le distan con de Actes Layos en 
Un TK pon gra IRTE CONTESPONR le STAVOS QUE, 3 AOS ve proce de Lepe ion, 
especrlimeres los ecu os de compero y a la venta realizada a la cemproso lugar de os 
Le Ues ¿rua y dos Carnal Dale Jet lso or OM lis Ca Uta 

  

    

Corta cacon 0s Pas, 
aagsrmeos en e rasero des aa os 

  ER Ino tere el qu), se Cabo a picaro 
    a pu 5 On ul MrONEs de lor mosomos 

baUMorAs, os Pasivas MO IMAMLIBAS 50 E eme Or Lt 2 o8a debido al 
muremento qu los otras 0% provucdores orales Y nacionales 6 Compa 
Welos vuadas a buen eubluyeron en este vu bro so- pagos cealizados por pnpuetes 
Aur Eres 

  

     

Y at auto sufro an decremento do 17 79% porque se ceamzo us «yeso a las 
u1laraclos ¿cemmuaddas de AÑOS atettores oros 

  

hente a as srentas ORI do le se 
los vesultados as la Puenlación Paretnal + la comabrlización del Acta ne Acro, ¡stes 

    

F "lapa es caja fue de 1 503.279 cISD) tren e 042357 USD) en el 2417 lo que 
renresente an acrumente de 70% repunta o 2016 eco de pen His a ra empresa 
arenges. icunda ta 01010 50 JODIO 6 ras O iras Pegociadas cor Gra Meli? 20 6 as 

pusgo 

    

Respecto a cumple mies to de al agacsones eras ce 2017 curaplumos 4 “hubs us 
505,0 060 eds On as entidas 

  

sue    xl vartaminco al día sus Del Zar 
MIoiaras y sources Denro de os prireipesos puntos a recaicar se o 

  

  

in cemento de sl ide scale Lor Gus hn 0 10 ado mar aliens on 

Y



pat sas qe vayorsoP «cación que br scals Una recamdaLian as transparente coo mayor 
anfásts en gust slamo e pooromnca de teemsace ones precios de translereri ts y TOLOrTE do 

tribunas constames Esta soficacanión derzanda masor eVuerzo de do.umemos de 
respaldos autometszaon de reportes comemeacion son las entidades de con ros 

  

42 Erimupatos indicacores 

El andi.ago" go Teran «dal muestra un srgalical vo deurecemmente lo cas es arome 
en los sessragos soterias d rante dl puro 20 9 

  

Lon «cucadores de bauidez present       a ausrmción lo Cua PnaJa ano a cua mejora 
la ano aacon del «anal de usbajo par” sun oguandar la salud E sarciera de la empresa 

  

   
20.7 a 

[sos 163% 20. 
+rueba sede | 
ade de Lig ¡dez a 
Margar Bra 0 26h 950% 
s0vgen Orea as ES 200 
tagegen Antas de mp 137 270% 
Logon Ea da 545% 508 2%    
Pal Ara oz 

41 Estado de Resaltados 

a OLA sub eron ent 243%     peter 128 6 70 emba go nuestros cosas L2cosRron 
00 1% a termes d gas. Operas se absera y stem anto del 10% 1 una 

pero.da que 189 eses le pl 14%, srore das 1c0"os 10m adas 

[Estano DE RESULTADOS 

  

      
  

   

2026 AY 2017 ay 
Vectas 20,50 20 225,040 
sore 13026 83% BEBIDA aro 
[be rdad Bruta 5757 5lo 47% 4885062 21% 
Casas Cara ses 5275576 23% 5TES/AST 143% 
Otres Ing 2505 Netos 38201 00% 74165 0% 20152 

sa de Gpe auonal 545 674 15% (50622M 202% 192% 
¡Casos Frrancieros. (95 279 07% 47 DL 5 
Lanidaa Antes de Ietpuestos 354 395 12% (55868El —1M% 221% 

lesiros 358,207 22% 1é8009 05% 22% 
  AV A a rsvomea 
AL ss rre 
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4 4 Tstado de Srnación 

La esirietura des alero Se “nambero CstaDÍS SN BorAos Y PASOS así cmo En se 
estexlure parimoma! pose a los ¡acremrento, y de ecimten os que se han registrados. 

A 

  

  

   
  

  

BALANCE GEMERAS, 
2056 ay 27 AA 

Ae o Lorie ne E E E 
¡Are io 4202418 E 
Divos tervos A ES 

Tota Activo 15,401,040 300% 17,620,257 — 100% 10,35% 

Pasivo F naciera 600223 486 EMOS 140, 
Fastv) POS arciero 98,2, 0% 15,488406 0606 “ASH 
Peirano 5487321 HA ABISETT 2 10 
Total Pasivo - Parnmorro 15,800,000 17529257 
  

venal 
A Argos Paroatal 

  

  tado de Flujo de Flecrao 

La post us conservadora en el 20 6 rprutaca pes ematever un saldo inicial e caja 
atras posibles volat Hades . 1 seme Financ ro permibo 40 tondes 
rar AU lira perno Mr utrectento e el ultimo temes re 

¿mo ema udiz os ee presa 

  

   
Puse os     
aderuaos pe    

FLLAO DE ERECTO 
'      ya 
JeLer ago es 240,135 
Provisianes 232 868 
Bulidad Sea 7 asas (220,097 
neto Opera 1568,574 (518,801, 
leto ae n«eiston 47 918 387 556 
hueto F nanciaruanto (96 730) 328,168 
[Surnento / Dismunucion Caja 16431) 
Isauto Inicial ne Caja 1007 21 
¿Saldo £uval de Caja 24289 
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5 Proyeccion 2018 

| Temas macrocconomiros relevaries 

Para sl ón 20 8 Tis aworiordes de € olaeno proveen Ur serurte en lurmac on de 
opta senembergos BCL ana 29 09 eleclo de e desa crecicion el arecumien y de 
eo sumo en os Bogares 10.2 les Ur as ear error mara eb seLtor veria 

  

  

Ade xStO BANDA a 08 > «CCIIdOIMDiE A sPTóa as empresas pri adas terdren qu. reduen 
vostos y ganar compo ¡vidad es Bt [est mm cue eco el 
COPAS consnera 1 cae mento del 1 o cta aeseport merlo estare esla amene 
bado 1 vumerte de preero de sermec a aya soon d hoad del Pag Ciamuerte evter se 

    a SCOnamia Lsecera em aa 2 
  

  

  Eno q lor a de 1 scan es Gobremo ie e 9h SAS MANOS 195 Derrotas parc 
reacio pe legoemenie > >, manar costo el misterio de Siirocarburos meno lo 
capa.idad y vien pdas para incrementa la producuio: petrolera nasta la culminación de 
ac ual perodo presencial 

    

La secsuracion vor pane del SKI tene purspesó vas de Creo Emo e Una ecoroma que 
Use eLacsna cto se traduce el UL sncremenio e € abla > parta del mes ge enero Yo 
se carne o e alza del Impueste a Do Rento: que peso del 2 as 9 AxastO e Fa 
aran 20 en eLSIuLIos 1 as sal apudruras. uo la ano se ostra 21 sel empresaria 
ur año Juro en materra "ibalafla 

  

  

  

Dergaal marca el ys ome Goma TO Se PICSEma SOS as Y col pelas autos de aqurdoz 
para Sl emer se reste momento 9 cala vu de erecros 3 dias ma de la 
20onomuz A utonelriente “as ace ones del (abismo Core el aumento de el tape que 
an d «lá pued, ucur fines de fines elemento val deltcr 4iscal han escurado las 
estareg as es o'enta de crec) os ue e) mé cuco 

  

    
  

  

$2 Panorama Estraugaco 

Park e 8 

  

200% e oresunmes > manteca Sm eos primupa es le somansidas 
erro cado y apuros WOMOrTTA e o dmecries ostntegas d GÍG Estos ejes 5 
MUBOOT So A2TOS COMPONTAOS que aos a aves de im proceso consolidado 
OTPSUPUNSIA] se Sa LOS dc OMANAIOR 

  

  

Rentecindad 

Componen.e de Pi    me 

2 0 cr dosen abel cal se sus ertas Ps ón av Ol partio mación 6 soria de 
productos ce talor agregado vor mrspares teles de ren abíidas, para el 5020 $ 
le peasosutsa economica es CA mar en crajor grade la partici o de 
AORsITOS PrSCUCIoS «Olu] EMERIATOS. L 29 1ÍRCIOR E 10» progue os de Gres “en, 
nuesto Margen bruto depend. se las dicastames comerciales «le 139 Fabero sl 
26 mero y se corarcral de Hdrosy us pan ser e mereriontar la nartroipzc1or de 
ruestros produ os dono de las promenc 9e de comercianzacios de la zona Costo 

'e genesas a parscipas 0% e nvable basaco en la escrasega de sera 

    
  

      

  

ce esta mares 
por+ol men 
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+ Lramoer datos del gasto opero. el yal ende + d serna espero al 2017 
y tendra mencr vepreseatel daa esper a ventas, Dermtamdo an meso atve 
de ronabiicas operativa, el G0m gro es que Mdtosa mamenga Ln pun o de 
era mr e ses halos 

     

    

e El ujdi ccommento se sustento a traves de mu 
produtos — no tabricados - qUe seran Dugrads o desu 105000 ComerUS 

+ 5as ¿panes «pericias een sin o cs 

  

AS 

  

  

  

IEntesentalirO 6 a CEMENTO 
ra 

  

ener 0 ri DIO POS PETMIL A LEN A DICES 
empre 

  

ena de comolidación de 
as Grammen e “Td osa que es 3 val tas sazado y de Mavol Po vana, Ya que 

soto ra pote renal 16 

  

57 Riesgos 

Jen o ue la ¿estion de riesgos 491 el cel Lsrapo méritos veas se ha contemplado 
piciar Ja dormi izeción € amparo de «secar 10S (9 adn SLGCTON 
pesenam solisava nuestra opureaon Y» Cu aplimmien o de ostrar $ul peimer e 
de ler atita, 2een y ue LESLOS LON Su TESPrale a valosarro 7 proriercer Para ODIente un 
su pa de alv enmisrcado dentro de la mercactogía COSO ERA jgvanaente exp lovando 
vna guie le capa pur al seo mento 21 cba om gus Consiaere Ja coneratac on de 
sergicras oveenos de 4 esgecssl sus paca profundiza el levantanes ta de s1esgo» con vs 
vespecr 12 MalicaS DILE Imp eme d1ac on (e 3 stvema megral ee 

    de mesgos que 

  

90 

  

      

  

   
svon    

Asta eatonces el manero de mesos se Lufoca er Los protos Usia mento commdorados 
os irismios que 3e detacfól a COM ¿Ma or 

    ado nácios al nieszo ae onvecia de sector de la corsrrute en mv en 

cito e PEAICIS ce moraere que sora ligurament, sepersor al 2417 existe 
1 omar e palco a cambio e Gion y que nada genera me tdlambre y 
Cenar au evsones del secs reves liar o al igual que sana re ión de Cussumo 

bserva que e demariaiamento di tas 
sandías s un dolar fu a euigo fevorecer an la compre midad de process 

del evtenos qee podran purerrontar la competen a Jucal forzanso Una Soda nor 
ae merLenos 

  

    
   

  

  

de los hogar AbicO sae 
sam al 

  

  S Emenc eros uestra uperauon Evanuiena se encuens saludete mr mnemenos 
vidicadores adecuados de liquidez al gut que calrt> acom s bencir as de prim 
»rvel pra alles rec vs Prrions Se quel torne aurslras pro econo 
“ara el 2018 pretectar ma pep so del compurto de sadiuavores y resaltados Los 

  

  

=1usgos Pralmararos 4 oacrrar on 1 qa qe sembro, tasas de Velas re-lporacion 
GE LANIera Táuo de apaamam esa Pre veda O estes aus COMAS O e 
6 sungas herarricntas dond. «e des ac-0 zone prmipoles 4 presLpuesto Y 

  

control Hianciero provecuonos de Mayo de «aja anuales y qunqLe 10 05, c'ausulas 
Wartracros es pará amatar sotot lidad le tasas e rieles Dress de crediic bienes   

>



  

«0 bancos esguemas de cuo,rtura de mo tela comites de credito ¿ararnias de 

e ems > ExpuCtaracion de pasitos ¿nes alcanzar wd cactores aqecuados 
Isemaro Y) argmpal iesge 8e imventaue proviene de su potencial 
obso cacnma denvadr de censores pará descontraua" prodisiós corabids 
ar osugiuos y marabias de Asumo de y eno teo. Para comanlar + mompear 

este nesgo la empresa ho seforzaco 5.s Sol cas de coa pras y Manejo de 
tren aru arueniendo ¿Ostos Pe 0d LOS 117 Perm ten gesno cr este nesgo 
Prapiedad vou po e prima eros Lo ado lo ys la ale neó eel o pascal 
ce astuvos para cue la ¿mprose CuzoTa y 20 ¿SOCIA da gano ue pers 0 
cuslesa, el resto Incl 07 850 de arasuotes .atur? 0> 0 BO 
De gal 8TLd EMOS SEZIS 30 9 ODIA Ta” «GO SUELOS OS CTD € 1 € JA 
ases val que 1emoresa puede subas se amaladados y Jas costas F jos en aso de 
ara 0. 00 de las peral Ones 

     

    
    ara e mas] Y 

  

  

Commasiso exterior lus tasas aranceiarias 1 os acuerdos que se estas fimo «do a 
Del teria som 40 € MULERO * 1 LpuD q e esto cn US; 
son aager a de mueves mercados 

<cié acta lente Y 

 


