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1. INTRODUCCION

El nuevo orden mundial estd alterado por el comportamiento de las potencias
econdmicas: China aparece ahora como el impulsor de la globalizacién mientras
pareciera que Estados Unidos experimenta un retroceso en el tiempo, con un Presidente
que defiende el proteccionismo.

En este contexto se observa que se invirtieron los papeles entre las dos economias mas
poderosas del planeta. Aunque sus discursos dan un mensaje en el sentido expuesto,
China no puede convertirse en el adalid del libre mercado, como pregona Xi Jinping,
tampoco Estados Unidos puede volverse tan proteccionista como ha sefialado Donald
Trump. Ambos paises enfrentan ademds del peso de la historia, el poder de las
instituciones mundiales que les han fortalecido durante décadas, con las cuales el
mundo ha tejido un entramado legal que dificilmente se podrd desenredar. Pese a eso, la
probabilidad de que una minima parte del discurso nacionalista de Trump se convierta
en realidad mantiene expectante al mundo.

Esto se justifica porque se trata de la primera potencia mundial, que por si sola equivale
a la suma de las economias de Japon, Alemania, Reino Unido, Francia, India, Italia y
Canad4. Esta expectativa mundial fue capitalizada por el presidente chino Xi Jinping,
quien quiere ocupar el espacio que pudiera dejar Estados Unidos como promotor del
libre comercio y de la globalizacidn.

En el Foro Econémico Mundial, en Suiza, donde la élite mundial se dio cita para
despejar dudas sobre lo que se viene en Estados Unidos, en Europa y en el resto de
paises con poder geopolitico en el mundo. El escenario no pudo ser mejor para Xi
Jinping. Los lideres mundiales buscaban certezas ante las propuestas Trump, la salida
de Gran Bretafia de la Unién Europea y el futuro de la globalizacion.

Su disertacion resulté un calmante para muchos asistentes a Davos, sobre todo cuando
inst6 a los lideres mundiales a decir “no al proteccionismo” y a comprometerse con el
desarrollo, el libre comercio y la inversiéon. Dijo que China mantendrd su puerta muy
abierta y no la cerrard. Esas palabras entusiasmaron a la audiencia, que no escatimé en
halagos hacia el Presidente chino: “Brillante”, “juicioso, prudente”, “muy alentador”, se
decia en los pasillos, pese a que la politica de Pekin es poco favorable a la apertura y
mantiene un intervencionismo hostil con las firmas extranjeras, segin expertos y firmas

consultadas por la agencia de noticias AFP.

En un sondeo de la Camara de Comercio estadounidense en Pekin, mas del 80% de sus
empresas consultadas dijo que la segunda economia mundial es menos favorable que
hace un afio a las firmas extranjeras. El 55% dijo recibir un trato desigual respecto a sus
competidores chinos. Y un nimero creciente de empresas reducen sus inversiones en
China o se las llevan a otra parte, a causa de preocupaciones crecientes sobre las
barreras comerciales y el clima reglamentario. Willy Lam es profesor de la Universidad
china de Hong Kong y explica que la decision de Pekin de abrir su mercado se ha
deteriorado desde la llegada de Xi Jinping al poder en el 2012. Por eso le resulta irénico
hacer de Xi Jinping un adalid de la globalizacion.



Resulta dificil proyectar que un Partido Comunista y de planificacion central -que
gobierna China- sea el que lidere el libre comercio resulta poco menos que sorpresivo,
mads cuando los dltimos afios ese mismo partido ha reforzado los grupos estatales y ha
intensificado los controles a los movimientos de capital, todo lo contrario al libre
comercio. No en vano, China estd en el puesto 78 a nivel global en la clasificacion del
Banco Mundial sobre facilidades para hacer negocios.

Un informe de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
(OCDE), sobre la apertura a la inversion extranjera, la tiene entre los ultimos puestos.
Entre los limites que pone a la instalacion de firmas y residentes extranjeros en su
territorio, Pekin impone una tasa media del 9,6% a los productos procedentes de paises
miembros de la Organizacion Mundial del Comercio (OMC), contra una media de 3,5%
en EE.UU., segin la OMC.

El impuso simulado del libre comercio, sin embargo, le sirve a China para incursionar
con sus empresas en todo tipo de sectores, sea en Europa o América Latina, como lo ha
hecho durante la dltima década.

Mientras tanto, el Presidente estadounidense se ha posicionado como un nacionalista,
un reconstructor y un creador de empleos, lo cual supone privilegiar la produccién local
y limitar la entrada de productos extranjeros que compitan con los nacionales. Para un
pais que ha crecido gracias a la globalizacidn, esa tarea resulta muy compleja, pues sus
empresas se han consolidado en el planeta de la mano de los acuerdos de libre comercio.
Desconocer o negociar un nuevo acuerdo con México y Canada, por ejemplo, no
depende solo del Ejecutivo sino del Congreso y el Senado, donde no todos los
republicanos lo apoyan.

En el momento de cumplir sus promesas como aplicar impuestos a los productos
fordneos de la Unién Europea o China, las cldusulas de los tratados comerciales o de la
propia OMC empezarén a activarse, lo cual supone represalias de los demds paises. De
ahi que el principal temor es que ese tipo de politicas sean el inicio de una guerra
comercial entre China y Estados Unidos, un “desastre de dimensiones desconocidas”, en
palabras del director general de OMC, Roberto Azevedo.

Este nuevo escenario no le conviene a ninguno porque ambos perderian, y Trump es un
hombre de negocios. Segun célculos de la OMC, si Estados Unidos impone un arancel
del 45% a las importaciones chinas, eso le costaria al PIB chino un tercio, pero el PIB
estadounidense se reduciria a la mitad.

Ecuador cierra el afio 2016 con un decrecimiento en su economia. La comparacion de
estas tres variables: PIB, inflaciéon e incrementos salarial, nos muestra un claro
panorama de la realidad ecuatoriana; los costos de remuneraciones han crecido mas que
la economia, volviendo improductivas a muchas empresas que no pueden sostener esta
situacion. El decrecimiento del PIB, estimado por el FMI en -2.3%, nos convierte en el
tercer pais con el desempeilo mds bajo en la regién (s6lo superados por Venezuela y
Brasil). La caida del precio del petréleo, la apreciacion del ddlar, asi como el impacto
causado por el terremoto de abril han contribuido a esta contraccién econdmica.



En conclusién, frente a un incierto 2017 de lenta recuperacién o profundizacién de la
crisis, las estrategias de las empresas estardn, ademds de las iniciativas ya citadas,
orientadas a controlar gastos, proteger liquidez y fortalecer los modelos de gobierno
corporativo que serdn la clave para la sostenibilidad de la organizacion.

En INARECROM S.A., gracias a la politica implementada desde el aflo 2012 hasta el
afio 2014 con la reinversion de las utilidades se ha logrado mantener una sélida
posicion de liquidez que ha permitido disminuir los efectos de la crisis econdmica
general, a pesar de una disminucion significativa de los ingresos, se ha alcanzado
niveles de rentabilidad competitivos que permiten mantener el proyecto empresarial en
un adecuado nivel de sostenibilidad.

2. OPINION SOBRE EL CUMPLIMIENTO POR PARTE DE LOS
ADMINISTRADORES DE NORMAS LEGALES, ESTATUTARIAS Y
REGLAMENTARIAS, ASI COMO DE LAS RESOLUCIONES DE LA JUNTA
GENERAL.

Para el cumplimiento de sus funciones los administradores han acatado totalmente las
disposiciones de la Junta General de Accionistas. Las actividades se han desarrollando
respetando los procedimientos legales, y se han cumplido con oportunidad las
obligaciones fiscales, ademds que se han atendido con diligencia los requerimientos de
los organismos de control y supervigilancia.

3. COMENTARIOS SOBRE LOS PROCEDIMIENTOS DE CONTROL
INTERNO DE LA COMPANIA.

La compaiifa actualmente utiliza un paquete contable integrado y desarrollado de
acuerdo a los requerimientos de la empresa, este sistema permite integrar las
transacciones de compra, venta, cobranzas y pagos en contabilidad. El control interno
ha alcanzado niveles altos de confiabilidad especialmente en lo relacionado a la
proteccion de los activos. Permitiendo a los analistas obtener una mejor vision de los
resultados y a los administradores adoptar decisiones sustentadas en costos con una gran
aproximacion a la realidad.

4. OPINION SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS.

El Estado de situaciéon financiera cortado al 31 de diciembre de 2016, el estado de
resultados integrales, el estado de flujo de efectivo y el estado de cambios en el
patrimonio por el afio que termind en esa fecha, que han sido preparados por la
administracion, presentan la imagen fiel de la compaiia en el periodo comprendido
entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2.016.

A continuacién me permito incluir el andlisis de los principales indicadores financieros.



4.1. VENTAS.

En el afio 2016 se experimenta una disminuciéon de ventas del 16,73% respecto al
2015, debido a los efectos de la crisis economica. La disminucién de costo de ventas
del 12,58%, debido a su bajo peso relativo con relacién a los ingresos no compensa el
efecto de la disminucién de ventas. Como consecuencia de estas variaciones la utilidad
bruta en ventas disminuye en 16,69%.

4.2. CAPITAL DE TRABAJO NETO.
2014 490.858,45 2015 556.506,45 2016 541.306,61

La empresa mantiene un saldo alto en capital de trabajo especialmente en activos
financieros a corto plazo como respaldo de los pasivos laborales generados por una
legislacion que ha incrementado significativamente el valor de las indemnizaciones por
renuncia o despido de los trabajadores especialmente en lo relacionado al desahucio y a
la jubilacién patronal.

4.3. INDICE DE SOLVENCIA

2014 4,69 2015 5,35 2016 7,00

En el 2015, Este indice se incrementa porque la disminucién del pasivo corriente
(29,79%) es mayor que la disminucion del activo corriente (7,74%). La empresa ha
priorizado el pago a proveedores y trabajadores.

4.4. ROTACION DEL ACTIVO TOTAL

2014 1.05 2015 0,97 2016 0,88

Es indicador experimenta un decremento porque la disminucién de las ventas

(16,73%) es mayor que la disminucién del activo total (8,77%), la disminucién de las
ventas es consecuencia de factores externos como la recesion de la econémica.

4.5. ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR.
2014 7,31 2015 9,56 2016 8,86

En afio el 2014 la cartera se recuperaba en promedio cada 49 dias, en el 2015 cada 38
dias, en el 2016 cada 41 dias, que si comparamos con la politica de crédito de la
empresa obtenemos la conclusidn de que existe un retraso manejable.

4.5. ROTACION DE PRODUCTOS TERMINADOS.
2014 10,15 2015 13,89 2016 11,42

Mientras el inventario de productos terminados se ha incrementado en 6,37%, el costo
de ventas ha disminuido 6,37%. Estas variaciones tienen efecto directo en la
disminucién de la rotacién del activo total. Los niveles de inventarios son adecuados
para satisfacer la demanda.



4.6. RENTABILIDAD GLOBAL.
2014 13.85% 2015 8,63% 2016 4,52%

La empresa hasta el afio 2014 mantenia una rentabilidad sobre el activo atractiva para
los acreedores y futuros inversionistas. Sin embargo el incremento significativo del
activo en el afio 2015 y la disminucién de los ingresos operacionales en el afio 2016 han
reducido gradualmente las utilidades, obteniéndose en este ultimo afio una rentabilidad
inferior a la tasa de interés pasiva del mercado financiero.

5. CUMPLIMIENTO DE LAS DISPOSICIONES DEL ARTICULO 279 DE LA
LEY DE COMPANIAS.

5.1. GARANTIAS. Los administradores no han presentado ninguna clase de garantias.
5.2. BALANCES DE COMPROBACION. La empresa genera mensualmente los
estados financieros, que han sido revisados para verificar su veracidad y su legalidad,
sin encontrarse novedades de importancia.

5.3. EXAMEN DE LOS LIBROS CONTABLES. Se han efectuado con la frecuencia
que sugiere el reglamento, encontrdindose que en forma técnica se mantienen los
registros en el disco duro de la computadora. Se imprimen los sustentos fisicos de
acuerdo a los requerimientos de la gerencia y otros usuarios internos y externos.

5.4. JUNTAS GENERALES. He asistido a todas las juntas generales que me han
convocado de conformidad con las disposiciones legales

6. CONCLUSIONES.

1. Laempresa sigue incrementando la liquidez.
2. La empresa mantiene una politica conservadora para protegerse de la crisis
econdmica ecuatoriana.

3. Larotacion del activo total es baja.

4. Elriesgo de incobrabilidad subsiste pero es manejable.

5. Los acreedores INARECROM S.A.. deben tener la total seguridad de que sus
valores serdn recuperados

6. El funcionamiento del sistema informatico ha sido normal,

7. Los controles implementados han permitido mejorar la calidad de la informacién
financiera.

RECOMENDACIONES

1. Debe diversificarse la oferta de productos para mejorar la rentabilidad

2. Deben gestionarse alianzas estratégicas con clientes corporativos

3. Se debe formular y realizar una evaluacién ex ante de un proyecto de inversion
que permita lograr una expansion ordenada de la empresa.
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