INFORME ANUAL DE LA
GERENCIA GENERAL

EJERCICIO ECONOMICO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

Sefores Socios: De conformidad con las disposiciones legales y dando
cumplimiento al Articule 25 de los estatutos de la compaiiia, presentamos el
presente informe de la Gerencia General de la Compafiia , y ponemos a
consideracién de la Junta General de socios, el informe anual respecto a la
marcha de la misma vy los resultados obtenidos en el ejerciclo correspondiente al
2011.

1. ENTORNO NACIONAL

La economia nacional evoluciono favorablemente durante el afio 2011, con un
crecimiento del PIB que al cierre del tercer trimestre alcanzaba tasas anuales del
9% sequn el boletin de cuentas nacionales trimestrales del Banco Central. Los
sectores de mayor dinamismo fueron la Construccidon, Servicios Bdsicos de
electricidad y Agua Potable, y la fabricacion de productos derivados del petréleo.
En el Sector privado destaca el crecimiento del sector pesquero, asi como del
sector financiero,

De conformidad con fuentes oficiales debemos sefialar que el nivel de gasto
corriente se ha venide manteniendo por encima del valer de las recaudaciones
tributarias, lo que obligd al gobierno a impulsar la aprobacion de una nueva
reforma tributaria que incrementé el Impuesto a los Consumos Especiales, asi
como el Impuesto a la Salida de Divisas cuya tarifa se incrementd 3 puntos
porcentuales, y ademds creé nuevos impuestos entre los que se destacan el
Impuesto Redimible a las Botellas de Plastico y el Impuesto a Ila Contaminacion
Vehicular. Esta nueva carga tributaria permitid al Gobierno generar ingresos
adicionales para el ejercicio 2012, los cuales posiblemente no alcancen a
equilibrar el desfase existente entre el gasto corriente y la recaudacion tributaria.
Algunos analistas han anticipado que esto posiblemente impulse al Servicio de
Rentas Internas a promover la creacidon de mas impuestos para intentar reducir la
brecha antes mencionada y cumplir con el mandato constitucional que limita el
gasto corriente al monto disponible de ingresos tributarios.

AV, OCTAVIO CHACON 4-17
CUENCA, ECUADOR




compafiia alcanzé $ 1°087,118.55, lo cual representa el con un importante
incremento del 77,38% respecto al afo 2010, lo que erosiono en forma
importante el margen bruto de las ventas, que significo los resuitados negativos
de la empresa .

Los gastos de administraciéon alcanzaron $193,147.80 que comparados con
los registrados en el 2010, representan una reduccidon de 2,60% que no fue
suficiente para reducir la pérdida del afio.

Como consecuencia de asuncidn de las operaciones de los Taxis y Vinotecas y
ta reduccién de ventas, la empresa registro una perdida de $19,880.17.

Los Estados Financieros de la Compafia se entregaron y seran concidos por
los seficres socios en esta Junta.

PROYECCION PARA EL 2012

Segun cdmo se ha venido desempeiiando la economia en los afios anteriores,
prevemos que durante el 2012 ésta continuara dependiendo del gasto pUlblico
alimentado por los altos precios del petréleo y el financiamiento externo en los
términos que estén accesibles al gobierno, es decir, por medio de los préstamos
garantizados con petrdleo otorgados por la Republica China. Aunque
continuamente se ha advertido desde varios sectores la fragilidad de este modelo
por su dependencia de recursos no renovables, hasta el momento los precios
internacionales de commoditiesse han mantenido influenciados por el desarrollo
de eventos politicos en paises cuya importancia geopolitica y petrolera es
suficiente para afectar los precios, y que mantienen el nerviosismo en el mercado
internacional como ocurrié con Egipto, Libia, Marruecos, Algeria y actualmente
Siria en medio oriente. Para el afio 2012 no se prevé una reduccién en los
precios del petréleo debido a la tensidn politica que existe entre Irdn y occidente,
y mas especificamente con Israel, lo que exacerba la probabilidad de que ocurra
un enfrentamiento bélico que ocasione interrupciones en el flujo de petrdleo
requerido por occidente y que necesariamente debe pasar por el estrecho de
Ormuz, el cual, en este escenario, facilmente puede cerrarse ocasionando un
nuevo incremento del precio del petrdleo.

Aunque la economia mundial atraviesa una etapa delicada, y la recuperacion
de la mayor economia mundial no acaba de fraguar, es previsible que las
economias exportadoras de petrdleo se vean beneficiadas por los altos precios
durante la mayor parte del afio, aunque los gobiernos de Francia y Estados
Unidos han dado claras sefiales de estar dispuestos a liberar parte de sus
reservas estratégicas con la finalidad de no permitir precios muy superiores a los
actuales.

Audn asi, no hay que perder de vista el mandato constitucional que establece
limites para el gasto corriente, el cual no deberia exceder el monto de ingresos no
petroleros {tributarios), mientras que los ingresos petroleros deberian destinarse
unicamente a inversidn, lo cual no se estéd cumpliendo, a pesar de la creacién de
nuevos impuestos reforma contemplados en la tributaria aprobada a fines del afio
anterior. Esta situacién crea un escenario en el que no es improbable pensar que
durante el afio 2012 se pueda impulsar una nueva reforma tributaria tendiente a
incrementar los ingresos tributarios, sea con un incremento en las tarifas
actuales, o con la creacién de nuevas cargas tributarias apuntadas a la clase
media alta y alta.




